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Conferência  realizada  no  Palácio 
Tiradentes,  em  29  de  novembro 
de  1940 


I _'V  ' I 


■ 


Meus  Senhores: 


Procurando  desempenhar-me  da  tareia  que  me 
atribuiram  de  apresentar  ao  país  o panorama  das  ati- 
vidades do  Govêmo  Getulio  Vargas  no  campo  finan- 
ceiro e econômico,  peço  vénia,  ao  entrar  no  assunto, 
de  ponderar  a sua  'extensão  e a quase  insuperável  difi- 
culdade de  reduzí-lo  às  proporções  de  uma  conferên- 
cia. Pode-se  dizer  que  a totalidade  dos  atos  praticados 
pelo  Govêrno  nas  suas  múltiplas  e complexas  ativi- 
dades tem  repercussão  na  esfera  financeira  ou  eco- 
nômica, campo  de  ação  do  Ministério  da  Fazenda  para  , 
o qual  confluem  todos  os  resultados  da  ação  adminis- 
trativa, tão  natural  e espontaneamente  como  as  águas 
imensas  e dispersas  em  direção  ao  leito  de  um  rio. 
Falar  das  atividades  do  Ministério  da  Fazenda  implica 
.no  exame  da  execução  da  despesa  pública  e na  fiscali- 
zação da  receita;  na  proporcionalidade  com  que  inci- 
dem os  impostos  na  capacidade  tributária  do  país;  no 
contrôle  do  crédito  bancário,  comercial,  agrícola  e in- 
dustrial; na  coleta  das  economias  populares  pelas  ins- 
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tituições  autônomas  próprias;  na  fixação  das  bases  da 
política  de  assistência  aos  artigos  fundamentais  da  pro- 
dução brasileira;  na  sistematização  do  serviço  da  dívi- 
da pública,  externa  e interna;  na  política  cambial;  na 
coordenação  enfim  do  grande  plano  de  melhoramentos 
com  o qual  o Presidente  Getulio  Vargas  está  procuran- 
do criar  novas  fontes  de  atividade  no  país,  para  asse- 
gurar-lhe ainda  maiores  possibilidades  de  trabalho  e 
de  riqueza  nos  dias  futuros. 

Para  se  adaptar  ao  exercício  de  tais  atividades,  o 
Ministério  da  Fazenda,  no  decênio  que  comemoramos, 
passou  por  transformações  estruturais  que  lhe  impri- 
miram feição  inteiramente  diversa  daquela  que  o de- 
finia no  passado.  Basta  aludir  a reforma  consubstan- 
ciada em  1934,  no  decreto  que  reorganizou  os  serviços 
da  Administração  Geral  da  Fazenda  Nacional,  ao  qual 
se  seguiu  o que  dispõe  sôbre  o seu  pessoal.  Êsses  dois 
textos  legais  demonstram  que  à pasta  se  abriu  uma 
fase  de  modernização  e racionalização  dos  serviços,  so- 
bretudo o seu  ajustamento  às  necessidades  técnicas 
que  as  circunstâncias  iam  cada  vez  mais  tornando  im- 
perativas. Dentro  dessa  ordem  de  idéias  foram  criados 
os  órgãos  especializados,  próprios  ao  exame  dos  proble- 
mas, de  cuja  metódica  e esclarecida  investigação  de- 
pende a segurança  do  progresso  do  Brasil. 
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Tendo  sido  o Presidente  Getulio  Vargas  titular  da 
Fazenda,  coube-lhe  sentir,  com  o seu  espírito  agudo,  o. 
seu  temperamento  impessoal,  o seu  patriotismo  cons- 
trutivo, a realidade  para  que  o país  caminhava.  Nada 
seria  possível  empreender  sem  que,  a par  do  estudo 
acurado  dos  problemas  emergentes,  se  tivesse  uma  vista 
panorâmica  das  coisas,  o conhecimento  das  reper- 
cussões dos  fenômenos  econômicos  sôbre  os  financei- 
ros e dêstes  em  relação  àqueles,  para  que  a adminis- 
tração federal,  ciente  do  roteiro  a seguir  e bem  orien- 
tada quanto  às  soluções  a adotar,  pudesse  prever  o re- 
sultado real  de  seus  atos  no  destino  da  coletividade 
brasileira. 

Êsse  pensamento  explica  as  transformações  ope- 
radas no  Ministério  da  Fazenda  e está  expressamente 
definido  no  texto  do  decreto  que  deu  nova  estrutura  à 
pasta  quando  no  seu  art.  1°  estabelece  que  o ministro 
da  Fazenda  conhece  de  todos  os  fatos  econômicos  e fi- 
nanceiros que  interessam  à vida  do  país,  tanto  nas  re- 
lações internas  da  União  com  os  Estados,  como  nas  ex- 
ternas, da  União  com  os  outros  países . 

A obra  gigantesca  do  Presidente  Getulio  Vargas, 
portanto,  espelha-se  no  sector  da  gestão  da  pasta  de 
maneira  inconfundível.  Fiz  questão  de  pôr  em  relêvo 
a magnitude  da  tarefa  para  o fim  de,  confrontando-lhe 
a extensão  com  a dos  fracos  recursos  daquele  a quem 
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incumbe  apresentá-la,  contar  com  a indulgência  do 
grande  Presidente,  cuja  obra  é bem  maior  do  que 
vai  aparecer  através  desta  conferência,  e com  a vossa 
boa  vontade,  emprestando  a colaboração  de  vossa  inte- 
ligência no  sentido  de  interpretá-la  com  justiça,  con- 
ferindo-lhe os  méritos  a que  tem  direito  na  admiração 
e respeito  de  todos  os  brasileiros. 


A SITUAÇÃO  INTERNACIONAL 


A SITUAÇÃO  INTERNACIONAL 


Não  é possível  considerar  bem  qualquer  dos  aspec- 
tos em  que  se  decompõe  a realidade  do  nosso  país  sem 
articular  o seu  exame  com  o da  situação  internacional. 

Após  mergulhada  a Europa  na  luta  que  ameaça 
destruir  os  frutos  de  sua  civilização  multissecular,  pro- 
duto do  sacrifício  e do  labor  do  homem,  um  espiritO' 
universitário,  o professor  Ricardo  Dalla  Volta,  da  Uni- 
versidade de  Florença,  num  trabalho  sôbre  os  fenô- 
menos da  economia  de  guerra,  assinalava  que  a hu- 
manidade civilizada  se  acha  tão  atormentada  pela 
guerra  nos  últimos  tempos  que  acabou  por  perder  o> 
conhecimento  exato  da  economia  de  paz. 

Acrescentou,  após  essa  observação,  que,  uma  eco- 
nomia completa  de  paz  não  pode  existir  senão  quando- 
os  Estados  não  tenham  razões  para  temer  o perigo  da 
guerra  ou  não  lhes  assistam  motivos  ponderosos  para 
ameaçar  a existência  de  um  ou  mais  Estados.  Então- 
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a economia  internacional  se  desenvolve  normalmente, 
as  permutas  entre  as  nações  se  ampliam,  a produção 
e o consumo  obedecem,  na  sua  marcha,  a um  ritmo 
normal,  as  finanças  alcançam  com  facilidade  o seu 
nível  de  equilíbrio,  a moeda  não  mais  se  deprecia  e as 
perturbações  eventuais  de  ordem  econômica  deparam, 
pela  ação  de  uma  política  esclarecida,  os  seus  correti- 
vos necessários. 

Êsse  panorama  de  tranquila  normalidade  tem  o 
5eu  reverso  na  realidade  da  economia  de  guerra,  no 
vórtice  da  qual  o mundo  está  vivendo  sem  que  seja 
absolutamente  possível  imaginar  que  ordem  de  coisas, 
no  âmbito  dos  interêsses  sociais,  econômicos  e financei- 
Tos  da  coletividade,  substituirá  o caos  que  caracteriza 
os  dias  que  atravessamos.  Se  a economia  de  guerra  não 
implica,  por  si  mesma,  uma  crise  econômica,  não  há 
dúvida  que  ela  a determina.  Os  fatos  que  se  acumula- 
ram num  passado  que  data  de  ontem,  provam-no  à 
saciedade.  A brusca  interrupção  das  permutas  interna- 
nacionais,  em  alguns  casos  a sua  completa  paralisação, 
o desvio  dos  objetivos  da  produção,  a escassez  de  certos 
produtos,  o encarecimento  geral,  as  modificações  ope- 
radas nas  praxes  comerciais,  a sobrecarga  da  pressão 
fiscal,  eis  aí  as  manifestações  sumárias  e concretas  do 
estado  de  guerra.  Sobrevém  a interferência  governa- 
mental, tornada  não  só  necessária  mas  inevitável. 
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Tomemos  de  empréstimo  ao  professor  da  Universi- 
dade de  Florença  ainda  algumas  considerações  sôbre 
n assunto.  Em  face  da  economia  de  guerra.,  para  pre- 
servação do  interêsse  nacional,  devem  os  governos  in- 
tervir no  campo  econômico  para  cuidar  de  questões 
que,  numa  economia  de  paz,  se  regularizam  pela  ação 
da  livre  iniciativa,  impulsionada  pelo  aguilhão  do  inte- 

t 

rêsse  privado.  Regulam-se,  em  primeiro  lugar,  as  rela- 
ções econômicas  dos  Estados  uns  com  os  outros,  sejam 
inimigos  ou  neutros,  para  prover  as  necessidades  da  de- 
fesa e da  população  civil,  para  mobilizar  os  recursos 
dos  países  de  modo  a tornar  possível  um  grande  esfôrço 
financeiro,  destinado  ao  custeio  de  enormes  despesas 
extraordinárias.  Igualmente  é regulado  o racionamento 
dos  víveres  e dos  produtos  industriais  que  não  podem 
ser  obtidos  no  interior  do  país  ou  mediante  o comércio 
externo,  seja  por  dificuldades  de  transporte  ou  por  di- 
ficuldades de  pagamento . A estratégia  econômica, 
quando  precede  a guerra,  torna-se  depois  a sua  lei 
inexorável . 

A guerra  resulta  sempre  de  causas  econômicas  ou 
políticas.  Tamanha  importância  se  atribue  às  primeiras 
a ponto  de  procurar-se  diminuir  de  vulto  a magnitude 
das  segundas. 

Quér  em  se  tratando  do  grande  conflito  que  ensan- 
guentou o mundo  no  trágico  quatriênio  de  1914  a 1918, 
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quér  da  luta  que  ora  se  desenrola,  já  irradiada  a outros 
continentes  a partir  de  mais  de  um  ano,  antes  e depois 
de  sua  irrupção,  vasta  se  tornou  a bibliografia,  em  li- 
vros e panfletos,  que  procura  explicar  as  causalidades 
econômicas  da  guerra. 

Uma  das  teses  consiste  em  que  não  é possível  que, 
sem  razões  naturais,  o mundo  continue  dividido  em 
povos  ricos  e povos  pobres,  tese  a que  se  opõe  uma  série 
de  argumentos  que  apenas  possuem  o mérito  de  am- 
pliar o debate  dos  problemas  focalizados,  :.em  contudo 
propiciarem  uma  solução  que  possa  produzir  o efeita 
mirífico  de  extirpar  essa  causa  econômica  da  guerra. 

Podem-se  entroncar  tais  causas  em  duas  de  or- 
dem fundamental:  — o espaço  necessário  à vida  das 
populações  nacionais  e a distribuição  equitativa  dos  re- 
cursos mundiais  em  matérias  primas.  As  demais  são 
seus  corolários. 

Quanto  à primeira  — as  variações  de  densidade 
humana  por  quilômetro  quadrado,  os  índices  acusam 
uma  extrema  variedade. 

Num  trabalho  recentemente  editado  pela  Oxford 
University  Press,  figura  um  quadro  resumo  da  área  e 
da  população  dos  maiores  países  do  mundo.  A realidade 
hoje  é diversa,  transformada  como  está  sendo  pela  sé- 
rie de  grandes  acontecimentos  que  o mundo  presencia 
de  cêrca  de  dois  anos  a esta  data.  A sua  essência  não- 
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sofre,  entretanto,  e os  que  a sustentam  acham  que  o 
problema  subsiste  sem  alteração. 

A outra  das  duas  causas  econômicas  fundamentais 
a que  aludimos,  a questão  culminante,  por  todos  os  tí- 
tulos, é a relacionada  com  o problema  de  uma  distri- 
buição mais  equitativa  das  matérias  primas.  Esquece- 
se,  todavia,  que  os  impérios  coloniais,  em  cujos  terri- 
tórios se  encontram  grandes  provisões  de  matérias 
primas,  não  são  fechados  à capacidade  aquisitiva  das 
nações  que  não  as  possuam.  Eis  aí,  precisamente,  um 
dos  argumentos  invocados  contra  a procedência  da 
afirmativa . 

Tal  situação  de  desigualdade  econômica  deu  ori- 
gem a uma  política  de  self-suficiency,  cuja  amplitude 
se  foi  alargando  ao  ponto  de  gerar  um  estado  de 
guerra  econômica  antes  mesmo  que  a luta  pelas  armas 
se  desencadeasse.  Assim  à cooperação  sucedeu  o es- 
trangulamento, determinado  pelo  isolamento  econômi- 
co de  umas  nações  em  face  das  outras.  Ora,  isso  foi 
obedecendo  a uma  gravidade  crescente  e teria  forço- 
samente de  chegar  à fase  fatal  de  explosão. 

Foi  pertinaz  o esfôrço  para  construir  agrupamen- 
tos nacionais  segundo  um  modêlo  todo  ideal,  moldado 
em  conveniências  isolacionistas  de  cada  país. 

A contradição  tem  sentido  flagrante.  A rede  ao 
crédito  se  disseminava.  A importância  do  meio  cir- 
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culante  passou  a ser  mínima  diante  do  vulto  vertigi- 
noso que  tomou  a moeda  escriturai.  As  manipulações 
bancárias,  visando  pagamentos  internacionais  sem  a 
interferência  da  moeda  livre,  constituiram  por  sua  vez 
outro  motivo  de  mal  estar  económico-financeiro  não 
só  para  os  países  que  se  viram  forçados  a adotá-las, 
pela  fôrça  imperativa  das  necessidades,  como  também 
para  os  que  se  julgaram  prejudicados  pela  prática  de 
processos  considerados  como  dumping  monetário. 

Foi  assim  se  reduzindo  a liberdade  das  transações. 
A ação  intervencionista  do  Estado  passou  a constituir 
regra.  O progresso  econômico  não  assentava  mais  nos 
livres  movimentos '^da  iniciativa  privada,  sob  o impul- 
so do  interêsse  individual,  mas  na  intromissão  tauma- 
túrgica  dos  poderes  públicos  em  todos  os  sectores  da 
atividade  econômica.  Daí  a regulamentação  mais  ou 
menos  rígida  dos  mercados  de  câmbio,  o protecionis- 
mo agressivo,  a supressão  da  liberdade  para  o fluxo 
e refluxo  dos  capitais,  as  restrições  de  tôda  a ordem 
criadas  as  permutas  internacionais  de  comércio,  o ar- 
tificialismo dos  sistemas  de  liquidação,  gerando  preços 
arbitrários  nas  relações  mercantis  bilaterais. 

As  duas  grandes  causas  econômicas  da  guerra,  as 
causas  centrais,  digamos  assim,  foram  gerando  muitas 
outras,  algumas  das  quais  vímos  sumariamente  de 
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enumerar.  Por  pouco  não  se  chegou  ao  isolamento  in- 
tegral no  que  concerne  à economia  de  certas  nações. 

Àqueles  que  têm,  por  tôda  parte,  a responsabi- 
lidade dos  destinos  dos  povos,  coube  a desdita  de  as- 
sistirem a dois  imensos  conflitos  na  Europa,  no  inter- 
valo de  cêrca  de  dois  decênios.  À primeira  guerra  atri- 
buiu-se  0 predomínio  de  fatores  econômicos  agindo 
profundamente,  e à atual  é imputada  a ação  provoca-  " 
dora  de  causas  de  natureza  idêntica.  Quaisquer  que 
fossem  essas  causas,  o fato  é que,  fechado  o quatriê- 
nio de  duração  da  luta,  sobrevieram  modificações  vis- 
cerais na  economia  mundial.  Os  países  importadores 
de  produção  manufatureira  européia  industrializaram- 
se  repentinamente,  forçados  pelas  dificuldades  de  apro- 
visionamento em  que  se  encontraram  durante  aquele  • 
período . 

Assim,  enriquecida  pela  guerra,  desejosa  de  recons- 
truir as  suas  reservas  exhauridas,  a Europa  encontra- 
va-se em  . face  de  mercados  ultramarinos  cuja  capaci- 
dade consumidora  passou  em  grande  parte  a ser  aten- 
dida por  uma  industrialização  interna  crescente.  A 
sua  exportação  enfrentava  uma  concorrência  árdua. 
Acelerada,  por  isso  mesmo,  a competição  entre  os 
países  exportadores,  surgiram  as  medidas  de  proteção 
industrial.  Outros  graves  problemas  vieram.  A infla- 
ção e a desvalorização,  as  dívidas  internas  e o pêso  dos 


encargos  externos  determinaram  um  verdadeiro  séqui- 
to de  más  consequências  económico-financeiras.  Os  en- 
cargos anuais  das  dívidas  ultrapassaram  a capacida- 
de de  pagamento  na  conformidade  dos  limites  traça- 
dos pelos  orçamentos  públicos.  A estabilidade  dos  câm- 
bios dependia  das  possibilidades  financeiras  de  cada 
país.  Os  pagamentos  pelo  livre  jôgo  das  correntes  co- 
merciais entravavEun  os  obstáculos  decorrentes  de  mer- 
cados que  se  retraíam  com  o intuito  de  reservar  uma 
parte  considerável  de  seu  consumo  à própria  produ- 
ção nacional.  Nada  melhor  define  o desequilíbrio  da 
economia  mundial  do  que  as  enormes  transferências 
de  ouro  para  os  Estados  Unidos. 

A pesar  de  todos  os  esforços  para  o isolamento  eco- 
nómico, a realidade  anterior  e posterior  à guerra  pas- 
sada, conforme  o provou  exuberantemente  a expe- 
riência desde  1918  e o virão  a confirmar,  de  certo,  os 
fatos  que  se  seguirem  à luta  atual,  nada  poderá  in- 
validar o princípio  de  interdependência  que  marca  a 
vida  económica  e financeira  das  nações. 

Não  são  apenas  os  países  produtores  de  matérias 
primas  e de  gêneros  alimentícios,  cujos  excedentes  se 
destinam  à exportação,  que  formam  as  zonas  mais  de- 
pendentes dos  mercados  internacionais.  Países  pobres 
e países  ricos,  países  devedores  e países  credores,  todos 
dependem  uns  dos  outros,  a pesar  da  política  autár- 
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quica  que  os  regimes  protecionistas  ou  isolacionistas 
buscam  constantemente  reforçar.  A interdependência 
entre  os  povos  constitue,  por  assim  dizer,  uma  norma 
absoluta,  e se  ela  sempre  regulou,  em  última  análise, 
a situação  dos  diversos  países,  estabelecendo  conexões 
profundas  na  sua  vida  econômica  e financeira,  após 
a crise  de  1929  adquiriu  sentido  muito  mais  absoluto. 

Quando  se  examina  o quadro  da  situação  mundial 
anterior  à guerra  que  ora  ameaça  destruir  a riqueza 
européia,  sente  qualquer  espírito  bem  avisado  que  à 
luta  mais  acerba  que  a história  registra  se  seguiu  em 
setembro  de  1939  a guerra  absoluta,  com  o seu  corte- 
jo de  misérias,  sofrimentos  e surprezas.  A prosperida- 
de obedecia  aos  influxos  artificiais  de  uma  atividade 
econômica  dirigida,  em  ritmo  assombroso,  para  a pro- 
dução de  bens  destinados  à destruição.  No  movimen- 
to de  recuperação  dos  preços  foi  isso  o que  prevaleceu. 
A alta  de  certas  mercadorias  produzidas  em  progres- 
são imprevisível,  para  atender  às  necessidades  dita- 
das pelos  programas  de  armamento,  neutralizava,  em 
parte,  a baixa  verificada  noutros  sectores  da  vida  eco- 
nômica, sob  a influência  controladora  dos  acordos  in- 
ternacionais de  produtores  ou  da  tutela  direta  dos  go- 
vernos para  que  os  preços  não  caíssem  ainda  mais.  Ao 
mesmo  tempo  que  fixavam  os  índices  demonstrativos 
dessa  realidade,  os  técnicos  iam  surpreendendo  cada 
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vez  mais  a correlação  dos  déficits  orçamentários  com 
0 surto  dos  encargos  destinados  ao  fortalecimento  ar- 
mamentista.  Os  compromissos  assim  contraidos  ul- 
trapassavam, numa  pseudo-economia  de  paz,  os  justos 
limites  que  marcam  o nivel  de  uma  tributação  supor- 
tável pela  renda  nacional, 

Isso  acontecia  antes  da  Europa  em  luta.  Com- 
preende-se 0 que  se  está  passando  a partir  de  setem- 
bro. Todo  o conjunto  de  desvantagens  de  um  tal  es- 
tado encontra  a sua  expressão  sumária,  mas  típica, 
no  desequilíbrio  das  finanças  públicas,  agravado  de  ma- 
neira inquietante  principalmente  após  1937.  Com- 
preende-se tal  situação  nos  países  premidos  por  inelu- 
táveis necessidades  ligadas  à defesa  nacional  como  al- 
ternativa de  vida  ou  de  morte.  O fato,  porém,  é que  o 
mal  toma  amplitude  imprevisível  desde  setembro  de 
1939,  já  não  permitindo  mais  distinção  de  países,  se- 
gundo aquelas  necessidades. 

A guerra  forja,  assim,  com  o abalo  da  vida  eco- 
nômica e financeira,  a ruína  da  própria  estrutura  da 
civilização.  Se  as  suas  devastações  apresentam  uma 
amplitude  imensa  como  ceifa  de  vidas  humanas,  não 
menos  nefasta  é a sua  repercussão  no  campo  da  eco- 
nomia e das  finanças  públicas. 

Ou  todo  0 trabalho  produtivo  a que  se  entrega- 
vam as  massas  humanas,  desviadas  para  os  fins  da 
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beligerância,  era  supérfluo  ao  bem-estar  da  comunida- 
de internacional,  proposição  cujo  absurdo  ressalta  por 
si  mesmo,  ou  o fruto  dêsse  trabalho  constitue  uma 
fôrça  imprecindível  ao  equilíbrio  dos  interêsses  da 
produção  e do  consumo.  Verdadeira,  por  todos  os  mo- 
tivos, a segunda  proposição,  segue-se  que  a rutura  da 
equilibrio  causa  males  intensos  que  prosseguem  a sua 
áção  devastadora  na  vida  econômica  e financeira  in- 
ternacional . 

Procurando-se  fixar,  num  conceito  que  seja  o es- 
bôço  da  realidade,  as  causas  determinantes  da  con- 
juntura atual  é suficiente  lembrar  que  a guerra  eco- 
nômica precedeu  e preparou  a guerra  propriamente 
dita. 

Por  isso  se  afirmou  que  uma  espécie  de  dumpingr 
do  desespêro  se  instalou  oficialmente.  Evasão  fiscal,, 
entesouramento,  instabilidade  monetária,  perigos  de 
novas  desvalorizações,  fuga  de  capitais,  em  ouro  e em 
divisas,  restrições  incessantes  à liberdade  das  transa- 
ções, proteção  e autarquias,  tôdas  essas  fôrças  insa- 
dias  se  foram  condensando  nas  dificuldades  que  mais 
tarde  tiverem  de  se  manifestar  violentamente  na 
brutal  explosão  com  que  a guerra  visa  destruir  os 
alicerces  da  civilização,  tendo  antes  fomentado  a de- 
sordem, a anarquia,  o caos  da  economia. 


o BRASIL  EM  FACE  DA  SITUAÇÃO 
INTERNACIONAL 


n 

O BRASIL  EM  FACE  DA  SITUAÇÃO 
INTERNACIONAL 

Desde  muito  vinha  o Brasil,  como  os  demais  países, 
sofrendo  as  consequências  de  semelhante  estado  de 
coisas.  Sob  numerosos  aspectos,  devido  às  suas  carac- 
terísticas de  economia  potencial,  por  antítese  à eco- 
nomia realizada,  encontrou  o nosso  país  nos  próprios 
recursos  os  meios  que  o ajudaram  a resistir  aos  influ- 
xos das  causas  de  natureza  internacional. 

O grande  abalo  econômico  de  1929  determinou  a 
tremenda  conjuntura  atual  da  Europa  e do  mundo. 
Por  isso,  declarei  logo  de  início  não  ser  possível  con- 
siderar bem  qualquer  dos  aspectos  em  que  se  decom- 
põe a realidade  do  nosso  país,  antes  da  nova  luta  que 
sacode,  nos  seus  fundamentos,  a civilização  do  Velho 
Mundo,  sem  proceder  ao  seu  exame  em  função  da  si- 
tuação internacional.  As  coincidências  das  fases  de 


recuo  e de  retomada  do  ritmo  das  atividades  são  rigo- 
rosas. O Brasil  vem  resistindo  tanto  quanto  possível 

aos  influxos  decorrentes  da  atuação  de  causas  exter- 

\ 

nas,  tendo  como  objetivo  não  quebrar  a unidade  tra- 
dicional de  sua  política  de  comércio,  de  sua  política  de 
câmbio,  de  sua  política  orçamentária.  Tôdas  as  inter- 
venções que  praticamos  nesse  tríplice  sector  da  vida 
econômica  e financeira  têm  caráter  transitório  até  que 
se  possa  exercitar  a ação  da  vis  medicatrix  naturae, 
de  modo  a produzir  os  seus  benefícios  definitivos. 

No  comércio  procuramos  resguardar  a liberdade  de 
seus  movimentos  até  onde  isso  se  torne  materialmente 
possível.  Não  recorremos  senão  transitoriamente  à prá- 
tica de  medidas  artificiais,  expressa  na  série  de  restri- 
ções de  tôda  ordem,  que  cada  vez  mais  árduo  tomam 
0 reinicio  da  recuperação  em  bases  seguras.  As  tran- 
sações de  comércio  externo  seguem,  em  regra,  a 
direção  normal  que  lhe  traçam  as  conveniências  das 
permutas  em  função  de  cada  mercado.  Relativamente 
à prática  da  política  de  câmbio,  a economia  mundial 
forma  um  emaranhado  de  medidas  de  restrições  que 
bastante  caro  têm  custado  à vida  de  cada  povo.  Os 
últimos  redutos  da  liberdade  cambial  foram  tomados 
de  assalto  pelas  necessidades  da  guerra.  A realidade  de 
hoje  é ainda  mais  rude  a êsse  respeito  do  que  em  se- 
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tembro  de  1939,  ao  iniciarem  os  exércitos  a sua  marcha, 
para  o campo  de  operações  brutais  da  fôrça  armada. 

Pertence  às  caligens  do  passado  a estabilidade  rei- 
nante até  1913.  Passou  a constituir  uma  agradável  re- 
cordação que  brota  de  fontes  longínquas  a estabili- 
dade cambial,  baseada  na  liberdade  de  mercado,  apoia- 
da nas  transferências  reajustadoras  que  se  operavam 
por  meio  das  balanças  de  contas,  estabilidade  preconi- 
zada nas  conferências  internacionais.  Não  sabemos  e- 
a ninguém  é dado  conhecer  hoje  quando  o mundo  re- 
encontrará o caminho  da  prosperidade.  Somos,  no  en-- 
tanto,  dos  que  acreditam,  como  Jean  Lescure,  da  Fa- 
culdade de  Direito  de  Paris,  que  um  mundo  reapossa- 
do  dos  benefícios  da  paz  só  será  possível  pela  fidelidade 
aos  grandes  princípios  econômicos,  cristalizados  na  ex- 
periência, baseados  no  trabalho  — núcleo  da  formação 
de  tôda  riqueza,  na  iniciativa  das  elites,  na  eficiência 
da  economia,  visando  assistir  ao  desenvolvimento  da 
produção,  na  vantagem  das  trocas,  na  concorrência 
internacional. 

O capítulo  que  constitue  matéria  orçamentária  é 
talvez  o mais  impressionante  da  vida  atual  das  nações . 
Como  num  condensador,  refletem-se  nele  todos  os 
males  que  atingem  os  outros  sectores  da  economia.  A 
necessidade  forjou  o aparecimento  de  teorias  desencon-- 
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tradas,  visto  como  de  um  lado  a tradição  da  política 
ünanceira  mostrou  o perigo  do  abandono  de  suas  nor- 
mas de  previdência,  de  bom  senso  e de  equilíbrio,  ao 
passo  que  por  outro  lado  circunstâncias  conduziam, 
como  ainda  conduzem,  a ação  prática  dos  governos 
noutras  direções. 

Isso  deu  motivo  a que  especialistas  da  maior  en- 
vergadura reconhecessem  que,  na  realidade,  o regime 
deficitário  constitue  a regra  que  se  observa  na  vida  das 
nações.  Daí  a teoria  relativa  dos  orçamentos  cíclicos, 
baseada  no  enunciado  de  que  a consecução  do  equilí- 
brio, em  cada  ano,  não  corresponde  a uma  finalidade 
importante  a atingir,  uma  vez  que  uma  equação  apro- 
ximativa possa  ser  alcançada  no  curso  de  um  período 
que  abranja  um  ciclo  de  conjuntura  completo. 

O equilíbrio  do  orçamento,  ou  antes  o equilíbrio  de 
um  conjunto  de  orçamentos  abrangendo  um  “business 
cycle”,  seria  assim  conseguido  pela  eliminação  dos 
déficits  de  anos  maus  com  o saldo  verificado  nos  anos 
de  prosperidade. 

À teoria  dos  orçamentos  cíclicos  se  juntam  outras 
^omo  a chamada  doutrina  do  pumppriming,  cuja  tra- 
dução é “impulsionar  a melhora”,  doutrina  que  visa  es- 
timular os  gastos  do  Estado  sempre  que  o financia- 
mento privado  diminua,  reduzindo  o poder  aquisitivo 
'da  comunidade. 
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Tôda  essa  nova  filosofia  acêrca-de  finanças  pú- 
blicas, que  não  deixa  de  contar  com  o apôio  de  eco- 
nomistas de  nomeada,  colima  considerar  os  déficits  or- 
çamentários como  a consequência  da  prática  de  medi- 
das de  que  os  governos  se  devem  utilizar  até  o mo- 
mento em  que  a renda  nacional  atinja  a um  certo  nivel 
em  virtude  da  prosperidade  estimulada. 

As  condições  do  Brasil,  vistas  sob  qualquer  as- 
pecto, permitem  confrontos  relativamente  favoráveis. 

Enquanto  dominam,  geralmente,  as  restrições 
cambiais,  as  medidas  de  contingenciamento,  os  encar- 
gos orçamentários  de  caráter  extraordinário,  já  antes 
de  setembro  de  1939,  opondo  barreiras  quase  intrans- 
poníveis à recuperação  da  prosperidade  econômica,  o 
Brasil  tem  procurado  evitar  semelhantes  obstáculos 
num  esfôrço  constante  de  assegurar  a liberdade  de  tran- 
sações, de  combater  os  embaraços  que  interferem  nos 
movimentos  do  mercado  de  câmbio,  de  estabelecer  o 
equilíbrio  de  suas  contas  públicas  e assim  temos  con- 
servado, num  período  em  que  fácil  seria  sofrermos  a 
influência  de  teorias  novas,  as  linhas  gerais  da  política 
financeira  tanto  quanto  possível  fiel  aos  princípios  sa- 
dios da  ciência  cuja  evidência  o simples  bom  senso 
apreende. 

Vamos  assim  procurando  operar  remodelações 
profundas  nas  bases  da  economia  nacional  e estrutu- 


rar  melhor  as  finanças  públicas.  Um  confronto  feita 
nas  condições  do  nosso  país  durante  o último  decênio 
mostra  que  temos  evoluído  muito,  conseryando  o mais 
possível  as  linhas  básicas  de  uma  política  que  se  orien- 
ta nos  princípios  que  asseguraram  estabilidade  à or- 
dem econômica  e financeira  do  mundo  antes  dos  ca- 
tastróficos revolvimentos  que  as  guerras  operam  na 
vida  dos  povos. 

Pode-se  dizer  que  no  ápice  da  execução  do  pro- 
grama reconstrutivo  da  economia  e das  finanças  pú- 
blicas veio  a atual  guerra  encontrar  o Brasil.  A obra 
de  reconstrução,  entretanto,  que  se  pôde  realizar  pre- 
parou o país  para  as  repercussões  fatais  que,  na  eco- 
nomia e nas  finanças  de  todos  os  povos,  mesmo  os  mais 
afastados,  material  e psicologicamente,  do  cenário  em 
que  ardem  as  paixões,  terá  de  produzir  a trágica  atua- 
lidade européia. 

Se  as  causas  econômicas  da  guerra  decorrem  da 
prática  de  uma  política  afastada  da  observância  dos 
bons  princípios  que  favoreceram  no  passado  a tranqui- 
lidade do  mundo,  segue-se  que  a solução  das  dificulda- 
des presentes  só  pode  ser  encontrada  no  retômo  à prá- 
tica dêsses  mesmos  princípios.  Em  todos  os  sectores 
fundamentais  da  vida  do  Brasil,  o nosso  esfôrço  visa 
cooperar  para  êsse  objetivo. 
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A política  econômica  e financeira  do  Govêrno,  des- 
de 1930,  tem  um  sentido  orgânico.  Procuramos  restau- 
rar 0 crédito  mediante  a execução  de  um  programa  de 
respeito  aos  compromissos  assumidos,  aumentar  as  re- 
ceitas públicas  sem  pedir  mais  do  que  permite  a situa- 
ção da  renda  nacional.  A simples  exposição  ao  público 
dos  atos  principais  praticados  pelo  Govêrno  comprova 
essas  afirmativas  e com  êles  vamos  constituir  a parte 
seguinte  desta  conferência. 


os  ATOS  DO  GOVÊRNO 
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os  ATOS  DO  GOVÊRNO 

A DÍVIDA  EXTERNA 


A primeira  providência  adotada  no  decênio  admi- 
nistrativo comemorado  consistiu  na  regularização  do 
serviço  da  dívida  externa.  Em  1931,  quando  ainda  se 
cogitava  de  pagar  integralmente  os  juros  e amortiza- 
ções, a soma  exigida  em  moeda  nacional  para  fazer 

face  a êsse  pagamento  elevar-se-ia  a 616  mil  contos.  A 

( 

importância  correspondente  às  divisas  que  seriam  ne- 
cessárias era  incompatível  com  as  condições  de  nossa 
balança  de  comércio.  Em  face  da  conjuntura,  viu-se  o 
Govêrno  obrigado  a fazer  sentir  aos  credores  a impos- 
sibilidade da  continuação  dos  pagamentos 

Concluídas  as  negociações,  ficou  o ministro  da  Fa- 
zenda autorizado,  pelo  decreto  número  21.113,  de  2 de 
março  de  1932,  a realizar  operações  de  crédito  mediante 
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a emissão  de  títulos  de  “funding-loan”,  durante  o pe- 
ríodo de  3 anos  contados  a partir  de  1931. 

Em  outubro  de  1934  chegávamos  ao  têrmo  final 
dêsse  ajuste.  Deveríamos  recomeçar  o pagamento  do 
serviço  que,  acrescido  com  o do  terceiro  funding,  or- 
çava em  cêrca  de  £ 23.017.000.  Evidentemente,  o Bra- 
sil não  dispunha  de  meios  que  o habilitassem  a enfren- 
tar tão  altas  responsabilidades.  O Govêrno  encarou  re- 
solutamente a situação.  Assentou  que  a soma  de 
£ 8.600.000,  que  era  remetida  durante  a vigência  do 
3°  funding,  representando,  no  momento,  a nossa  capa- 
cidade máxima,  deveria  ser  utilizada  como  pagamento 
a todos  os  credores,  de  modo  a ajustar  as  nossas  res- 
ponsabilidades às  possibilidades  financeiras  do  país. 
Essa  importância  de  £ 8.600.000,  nesse  período  apli- 
cada no  pagamento  exclusivo  dos  “fundings-loans”,. 
do  empréstimo  do  Estado  de  São  Paulo,  de  £ 

20.000. 000,  o chamado  “coffee-loan”,  e o de  £ 

10.000. 000,  do  Instituto  do  Café  do  Estado  de  São 
Paulo,  feito  através  de  Lazard  Brothers,  passou  a ser 
distribuída,  com  equidade,  entre  todos  os  credores  por 
títulos  da  dívida  externa  do  Brasil. 

Daí  a expedição  do  decreto  n.  23.829,  de  5 de  fe- 
vereiro de  1934,  que,  dividindo  todos  os  empréstimos  do 
Brasü  em  8 grandes  graus,  determinou  para  cada  um 


uma  percentagem  a incidir  sôbre  a taxa  de  juros  con- 
tratual. 

Por  essa  forma  conseguiu  o Govêrno  reduzir  de 
65  %,  72,5  %,  80  % e até  82,5  % as  respectivas  taxas 
de  juros  no  1°  ano,  conseguindo  ainda  vantagens  pro- 
porcionais nos  3 últimos  anos  do  acordo  que  abrangia 
o período  de  abril  de  1934  a março  de  1938. 

Ficou  ainda  estabelecida  a suspensão  do  serviço, 
no  período  citado  para  os  empréstimos  capitulados  no 
grau  8,  dada  a baixa  cotação  dos  respectivos  títulos 
nas  bolsas  estrangeiras. 

De  1930  a 1937,  os  encargos  da  dívida  externa  exi- 
giram as  seguintes  somas; 


Anos  £ 1.000 

1930  21.641 

1931  18.016 

1932  6.696 

1933  6.444 

1934  7.087 

1935  7.500 

1936  8.000 

1937  8.717 


Conforme  acentuei  no  relatório  de  1935,  o meu 
eminente  antecessor,  ministro  Osvaldo  Aranha,  orien- 


tando  a questão  das  dívidas  externas  num  sentido  prag- 
mático, dentro  das  nossas  possibilidades  e em  face  da 
situação  da  economia  do  mundo,  ideou  o esquema  para 
o pagamento  dos  juros  e amortizações  dos  emprésti- 
mos externos,  realizados  pelo  Govêrno  Federal,  abran- 
gendo os  empréstimos  realizados  pelos  Estados  e Mu- 
nicípios. 

O critério  que  serviu  de  fundamento  ao  esquema 
consistiu  em  subordinar  a fixação  da  obrigação  do  ser- 
viço das  dívidas  às  possibilidades  de  nossa  balança  de 
pagamentos,  cujo  ativo  é quase  qqe  exclusivamente 
constituído  pelo  saldo  da  balança  de  comércio. 

O esquema  de  1934  interrompeu  a velha  política 
dos  fundings,  com  a qual  se  acrescia  indefinidamente 
o capital  da  dívida  até  o aniquilamento  integral  da 
nossa  economia  e ruína  dos  próprios  credores. 

Em  fins  de  1937  novas  dificuldades  sobrevieram. 
Tomou-se  inexequível  a continuidade  nas  remessas. 
Não  fosse  a paralisação  da  corrente  de  capitais  e isso 
não  teria  sucedido.  A entrada  de  dinheiro  estrangeiro 
no  Brasil  daria  para  cobrir  as  remessas  que  a queda 
dos  preços  dos  produtos  da  exportação  impossibilitava. 
À falta,  porém,  de  semelhantes  recursos  e sofrendo  o 
Brasil  os  efeitos  decorrentes  da  desigual  oscilação  dos 
preços,  não  lhe  foi  possível  resistir  às  dificuldades  cam- 
biais. Deu-se,  pois,  a suspensão  do  pagamento  do  ser- 
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viço  da  dívida  externa.  Os  índices  médios  infra  escla- 
recem bem  a realidade  do  país,  vista  sob  o aspecto  dos 
meios  de  pagamento  em  divisas. 

índice  do  valor  médio,  em  dólares 
POR  TONELADA 


Anoa 

Exportação 

Importação 

1935 

100 

100 

1936 

105 

103 

1937 

107 

121 

1938 

78 

113 

1939 

74 

105 

1940  (l.°  semestre) 

91 

123 

Faz-se  necessário  acentuar,  no  entanto,  que  o Bra- 
sil, tanto  em  1937  como  antes  de  adotar  o esquema  de 
1934,  não  suspendeu  o serviço  da  dívida  externa  por 
um  ato  de  mero  arbítrio,  caprichoso  e intencional  de 
sua  vontade.  Esclarecemos  que  essa  resolução  era  de- 
terminada por  fatos  econômicos  internos  e externos, 
cuja  repercussão  e correção  exigiam  tempo  e conside- 
ração especial.  A baixa  geral  dos  preços  da  exportação 
brasileira,  num  momento  de  transição  política,  trou- 
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xera  o desequilíbrio  de  disponibilidades  no  exterior  que 
levara  o Govêrno  como  medida  de  prudência  a proce- 
der dessa  forma  e ainda  a controlar  as  remessas  de  na- 
tureza privada. 

As  cotações  do  café  e algodão  — os  principais 
produtos  da  exportação  brasileira  — baixaram  consi- 
deravelmente; de  outro  lado  a restrição  considerável 
da  importação  consequente  à crise,  trouxera  o enfra- 
quecimento das  indústrias  produtivas,  o trabalho  for- 
çado do  material  fixo  e rodante  das  estradas  de  ferro  e 
outras  instalações  do  aparelhamento  econômico  do 
país  e do  material  de  defesa  nacional.  Obrigados  êsses 
materiais  a trabalho  superior  ao  que  permitia  a depre- 
ciação natural,  retardadas  as  substituições  imprecin- 
díveis  e as  ampliações  necessárias,  o país  ver-se-ia  a 
braços  com  uma  crise  que  seria  a peor  de  tôdas  por 
que  deixaria  em  risco  a exploração  de  sua  indústria, 
do  seu  comércio  interno  e externo  e reduziria  a zero 
os  elementos  de  sua  defesa. 

Prosseguindo  o Govêrno,  entretanto,  a restaura- 
ção do  aparelhamento  econômico  era  de  esperar  que 
em  pouco  tempo  poderia  o país  elevar  o nível  de  seu 
comércio  externo,  de  modo  a solver  regularmente  os 
compromissos  no  Exterior. 
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Ficou  o ministro  da  Fazenda  autorizado  a encetar 
negociações  com  os  interessados,  no  sentido  de  se  rea- 
lizarem acordos  dentro  das  possibilidades  do  país,  tão 
pronto  se  efetivassem  os  primeiros  sinais  dessa  re- 
cuperação. 

Antes  de  1934,  portanto,  e depois  dêsse  ano,  tudo 
fizemos  para  manter  os  nossos  compromissos  externos. 
Até  onde  o permitiu  a capacidade  de  sacrifícios  do  país, 
efetuaram-se  as  remessas  contratadas  por  disposição  do 
ato  legal  de  1934.  O Govêmo  não  descurou  da  oportu- 
nidade de  retomada  do  serviço  da  dívida  externa  e an- 
tes de  irrompida  a guerra  na  Europa,  em  setembro  de 
1939,  já  havíamos  convocado  os  representantes  dos 
portadores  de  títulos  dos  empréstimos  brasileiros  para 
um  exame  local,  direto,  dos  meios  de  pagamento,  acces- 
sívèis  ao  país. 

Embora  gerando  uma  situação  mundial  suscetível 
de  produzir  grandes  repercussões  na  vida  económico- 
financeira  do  Brasil,  o estado  de  beligerância  não  obs- 
tou que  os  entendimentos  prosseguissem,  o que  consti- 
tuiu uma  expressa  demonstração  de  boa  vontade  por 
parte  de  nosso  país.  Não  escapou  esta  circunstância 
tão  favorável  ao  nosso  crédito  à observação  da  corpo- 
ração de  portadores  de  títulos  inglêses  (The  Council 
of  Foreign  Bondholders)  que,  no  seu  relatório  anual 
referente  a 1939,  assinala  a diversidade  da  posição  dos 


países  devedores  à época  da  ruptura  das  hostilidades 
na  Europa,  em  1914  e em  1939.  Então  o Brasil  havia 
suspendido  por  treze  anos  a amortização  de  numerosos 
de  seus  empréstimos  externos.  Atualmente,  isto  é,  pou- 
co antes  de  rompida  a guerra,  abríamos  os  entendimen- 
tos com  os  representantes  diretos  dos  credores,  isso  em 
julho  do  ano  passado  para  retomar  o serviço  da  dí- 
vida; em  plena  luta  européia,  tornamos  efetivo  o pro- 
pósito da  retomada.  Depois  de  uma  série  de  reuniões 
que  tiveram  início  em  agosto  de  1939  no  Ministério 
da  Fazenda,  e à qual  estiveram  presentes  representan- 
tes dos  portadores  de  títulos  da  Inglaterra,  França,  Es- 
tados Unidos  e Portugal,  foi  expedido  o decreto-lei  nú- 
mero 2.085,  de  8 de  março  de  1940,  que  consolidando 
os  entendimentos  havidos  reatou  o serviço  da  dívida 
externa  em  novas  bases. 

Na  entrevista  por  mim  concedida  à imprensa  no 
dia  da  promulgação  dessa  lei,  esclarecí  que  a base  do 
novo  acordo  com  os  credores  estrangeiros,  correspon- 
dia, em  média,  a pouco  mais  de  53  % dos  compromissos 
assumidos  pelo  esquema  de  1934. 

Assim,  no  primeiro  ano  da  vigência  do  plano,  os 
serviços  relativos  a todos  os  empréstimos  externos  que 
pelos  respectivos  contratos  determinariam  um  encargo 
de  £ 23 . 630 . 000  e pelo  esquema  anterior  havia  acarre- 
tado uma  despesa  de  £ 6.712.000  — seriam  satisfeitos 
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com  a remessa  apenas  de  £ 4.140.000,  atinado  às  im- 
portâncias de  £ 4.140.000,  £ 4,170.000  e £ 4.350.000  as^ 
remessas  finais  do  período  estabelecido. 

Em  todo  o período  teremos,  portanto,  satisfeito* 
serviços  contratuais  num  valor  de  £ 94.520.000,  rece- 
bendo os  “coupons”  referentes  a essa  obrigação  com  a 
soma  apenas  de  £ 16.800.000,  o que  corresponde  a 
uma  diferença  de  £ 77.720.000,  em  nosso  favor. 

Êsse  esquema  equivale,  em  síntese,  a reduzir  para 
as  seguintes  as  taxas  de  juros  dos  respectivos  con- 
tratos: 


' TAXAS  REAIS  DO  ACORDO 


ano 

ano 

ano 

ano 

AU  I 
Federais 

Inglêses 
Empréstimo  de 

1898 

5 % 

2.5 

% 

2,5 

% 

2.5 

% 

2,5 

% 

Empréstimo  de 
Empréstimo  de 

1914 

1931 

(títulos 

de 

20  a 40 

5 % 

2.5 

% 

2,5 

% 

2.5 

% 

2.5 

% 

anos)  . . . 
Americanos 

5 % 

2.5 

% 

2,5 

% 

2.5 

% 

2.5 

% 

Empréstimo  de 

Franceses 
Empréstimo  de 

1931 

1931 

(títulos  de  20  anos) . 
(títulos  de  20  a 40 

5 % 

2.5 

% 

2,5 

% 

2,5 

% 

2,6 

% 

anos)  . . . 
AU  II 
Federâls 
Inglêses 

5 % 

2.5 

% 

2,5 

% 

2,5 

% 

2,5 

% 

i 

Empréstimo  de 

1930 

7 % 

3.5 

% 

3.5 

% 

3.5 

% 

3,5 

% 

Americanos 

Empréstimo  de 
AU  III 

Inglêses 

1930 

7 % 

3.5 

% 

3,5 

% 

3,5 

% 

3.5 

% 1 

Empréstimo  de 

1903 

5 % 

1.25 

% 

1,25 

% 

1,25 

% 

1.25 

% 1 

Empréstimo  de 
Americanos 

1927 

6.5  % 

1,625 

% 

1,625 

% 

1,625 

% 

1,625 

% 1 

Empréstimo  de 

1921 

8 % 

2 

% 

2 

% 

2 

% 

2 

% 

Empréstimo  de 

1922 

7 % 

1.75 

% 

1,75 

% 

1,75 

% 

1,75 

% 1 

Empréstimo  de 

1926 

6.5  % 

1,625 

% 

1.625 

% 

1,625 

% 

1,625 

Empréstimo  de 

1927 

6.5  % 

1.625 

% 

1,625 

% 

1,625 

% 

1,625 

% 

Franceses 

! 

Empréstimo  de 
AU  IV 

1909 

5 % 

1,25 

1,25 

% 

1,25 

% 

1,25 

% . 

; 

Federais 

Inglêses 

Empréstimo  de 

1883 

4.5  % 

0.72 

% 

0,738 

% 

0.774 

% 

0.9 

% 

Empréstimo  de 

1888 

4.5  % 

0.72 

% 

0.738 

% 

0,774 

% 

0.9 

% 

Empréstimo  de 

1889 

4 % 

0,64 

% 

0.656 

% 

0,688 

% 

0,8 

% 

Empréstimo  de 

1895 

5 % 

0.8 

% 

0.82 

% 

0,86 

% 

1 

% 

Empréstimo  de 

1901 

4 % 

0,64 

% 

0.656 

% 

0,688 

% 

0.8 

% 

Empréstimo  de 

1910 

4 % 

0.64 

% 

0.656 

% 

0.688 

% 

0,8 

% 

Empréstimo  de 

1910 

4 % 

0,64 

% 

0.656 

% 

0,688 

% 

0.8 

% 

Empréstimo  de 

1911 

4 % 

0,64 

% 

0.656 

% 

0,688 

% 

0,8 

% 

Empréstimo  de 

1911 

4 % 

0.64 

% 

0,656 

% 

0,688 

% 

0.8 

% 

Empréstimo  de 
• Franceses 

1913 

5 % 

0,8 

% 

0,82 

% 

0,86 

% 

1 

% 

Empréstimo  de 

1908/9  

5 % 

0.8 

% 

0,82 

% 

0,86 

% 

1 

% 

Empréstimo  de 

1910 

4 % 

0.64 

% 

0.656 

% 

0,688 

% 

0.8 

% 

Empréstimo  de 

1911 

4 % 

0,64 

% 

0.656 

% 

0,688 

% 

0,8 

% 

Empréstimo  de 

1916 

5 % 

0,8 

% 

0,82 

% 

0,86 

% 

1 

% 

Empréstimo  de 

1922 

5 % 

0,8 

% 

0,82 

% 

0,86 

% 

1 

% 

TAXAS  REAIS  DO  ACÔRDO 


bbpbcificaçao 


T«ZA 

CONTRATUAL 


No  1.0 
ano 


No  2.0 
ano 


■,AU  V: 

SSTADUAIS: 


No  3.0 
ano 


No  4.0 
ano 


Inçlêses: 

préstimo  de  1926  

AU  VI: 

Estaduais: 

Inglêses: 

préstimo  de  1904: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1905: 

São  Paulo  

ipréstimo  de  1907: 

I São  Paulo  

ipréstlmo  de  1921: 

São  Paulo  

Iipréstimo  de  1926: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1928: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1927/8: 

Banco  S.  Paulo  

ipréstlmo  de  1913: 

Minas  

1 préstimo  de  1928: 

Minas  

Americanos: 

ipréstlmo  de  1921: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1926: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1926: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1928: 

São  Paulo  

ipréstlmo  de  1928: 

Minas  

ipréstlmo  de  1929: 

Minas  

ipréstimo  de  1921: 

Rio  Grande  do  Sul  

ipréstlmo  de  1926: 

Rio  Grande  do  Sul  

ipréstlmo  de  1927: 

Rio  Grande  do  Sul  

ipréstlmo  de  1928: 

Rio  Grande  do  Sul  

Holandeses 

préstimo  de  1921  — S.  Paulo 


7,5 

% 

1,125 

% 

1,153125  % 

1.20945  % 

1,40625  % 

6 

% 

0,7 

% 

0,7176 

% 

0,7525 

% 

0,875 

% 

5 

% 

0,7 

% 

0,7175 

% 

0,7525 

% 

0,875 

% 

6 

% 

0,7 

% 

0,7175 

% 

0,7525 

% 

0,875 

% 

8 

% 

1.12 

% 

1,148 

% 

1,204 

% 

1.4 

% 

7 

% 

0,98 

% 

1,0045 

% 

1,0535 

% 

• 1,225 

% 

6 

% 

0,84 

% 

0,861 

% 

0,903 

% 

1,05 

% 

6 

% 

0,84 

% 

0,861 

% 

0,903 

% 

1,05 

% 

5 

% 

0.7 

% 

0,7175 

% 

0,7525 

% 

0,875 

% 

6,6 

% 

0,91 

% 

0,93275 

% 

0.97825  % 

1,1375 

% 

8 

% 

1,12 

% 

1,148 

% 

1,204 

% 

1.4 

% 

8 

% 

1.12 

% 

1,148 

% 

1,204 

% 

1.4 

% 

7 

% 

0,98 

% 

1,0045 

% 

1,0535 

% 

1,225 

% 

6 

% 

0,84 

% 

0,861 

% 

0.903 

% 

1,05 

% 

6,5 

% 

0,91 

% 

0,93275 

% 

0,97825  % 

1,1375 

% 

6,6 

% 

0,91 

% 

0.93275 

% 

0,97825  % 

1,1375 

% 

8 

% 

1,12 

% 

1,148 

% 

1,204 

% 

1.4 

% 

7 

% 

0,98 

% 

1,0045 

% 

1,0535 

% 

1,225 

% 

7 

% 

0,98 

% 

1,0045 

% 

1,0535 

% 

1,225 

% 

6 

% 

0,84 

% 

0,861 

% 

0,903 

% 

1,05 

% 

8 

% 

1.12 

% 

1,148 

% 

1,204 

% 

1.4 

% 

■ W' 


KSPECinCAÇAO 

TAXA 

CONTRATUAL 

TAXAS 

itF.ATg  DO  ACÔBOO 

No  1.0 
ano 

IVO  2.Í 
ano 

> 

iVo  3.0 

0710 

WO  4.0 
ano  J 

AU  VII 

ESTAOtTAIS 

• Inglêses 

préstimd  de  1905  — Pernambuco 

5 

% 

6.65 

% 

0,66625 

% 

0.69875 

% 

0,8125 

% 

5 

% 

6.65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

Baia 

5 

% 

6.65 

% 

0.66625 

% 

0.69875 

% 

0,8125 

% 

— Baia 

5 

% 

6.65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

Baia 

6 

% 

0.78 

% 

0.7995 

% 

0,8385 

% 

. 0,975 

% 

5 

% 

6.65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

7 — Estado  do  Rio 

5.5 

% 

0.715 

% 

0.732875 

% 

0,768625 

% 

0,89375 

% 

— Estado  do  Rio 

7 

% 

0.91 

% 

0,93275 

% 

0,97825 

% 

1,1375 

% 

— Paraná 

7 

% 

0.91 

% 

0,93275 

% 

0,97825 

% 

1,1375 

% 

Santa  Catarina 

5 

% 

6.65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

Americanos 

7 

% 

0.91 

% 

0,93275 

% 

0,97825 

% 

1,1375 

% 

oréstlmo  de  1927  — Pernambuco 

7 

% 

0.91 

% 

0,93275 

% 

0,97825 

% 

1,1375 

% 

préstimo  de  1929  — Estado  do  Rio 

6.5 

% 

0,845 

% 

0,866125 

% 

0,908375 

% 

1,05625  7o 

préstimo  de  1928  — Paraná 

7 

% 

0,91 

% 

0.93275 

% 

0,97825 

% 

1,1375 

7o 

préstimo  de  1922  — S.  Catarina 

8 

% 

1,04 

% 

1.066 

% 

1,118 

% 

1.3 

7o 

Franceses 

préstimo  de  1910  — Maranhão.. 

5 

% 

0,65 

% 

0,66625 

% 

0.69875 

% 

0,8125 

% 

préstimo  de  1909  — Pernambuco 

5 

% 

0.65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

7o 

préstimo /ie  1868  — Baia 

5 

% 

0.65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

7o 

préstimo 'de  1910  — Baia 

5 

% 

0,65 

% 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

EBPBCmCAÇiO 


Municipais: 

Inglêses'. 

npréstlmo  de  1912: 
Distrito  Federal  . 

npréstlmo  de  1910: 
Reclíe  

npréstlmo  de  1928: 
Niterói  

npréstlmo  de  1908: 
Sâo  Paulo  

npréstlmo  de  1927: 
Santos  

( 

[npréstlmo  de  1909: 
Pôrto  Alegre  

: npréstlmo  de  1911: 
Pelotas  

Americanos: 

npréstlmo  de  1921: 
Distrito  Federal  . 

npréstlmo  de  1928: 
Distrito  Federal  . 

npréstlmo  de  1928: 
Distrito  Federal  . 

npréstlmo  de  1919: 
São  Paulo  

npréstlmo  de  1922: 
São  Paulo 

npréstlmo  de  1927: 
São  Paulo 

npréstlmo  de  1922: 
Pôrto  Alegre  . . . , 

npréstlnK)  de  1926: 
Pôrto  Alegre  . . . , 

npréstlmo  de  1928: 
Pôrto  Alegre  ... 


TAXA  OON* 
TBATUAI. 

TAXAS 

RZAIS  DO  AOÔBDO 

No  1.0 
ano 

NO  2.‘ 
ano 

> 

No  3.0 
ano 

No  4,0 
ano 

4,5 

% 

0,585  % 

0,599625  % 

0,628875  % 

0,73125  % 

5 

% 

0,66  % 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

7 

% 

0,91  % 

0,93276 

% 

0,97825 

% 

1,1376 

% 

6 

% 

0,78  % 

0,7996 

% 

0,8385 

% 

0,975 

% 

7 

% 

0.91  % 

0,93276 

% 

0,97826 

% 

1,1375 

% 

6 

% 

0.65  % 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

0,8125 

% 

5 

% 

0,65  % 

0,66625 

% 

0,69875 

% 

03125 

% 

8 

% 

1.04  % 

1,066 

% 

1,118 

% 

1.3 

% 

6,6 

% 

0,845  % 

0,866125  % 

0,908375  % 

1,05625  % 

6 

% 

0.78  % 

0,7996 

% 

0,8385 

% 

0,975 

% 

6 

% 

0,78  % 

0,7995 

% 

0,8385 

% 

0,975 

% 

8 

% 

1,04  % 

1,066 

% 

1,118 

% 

1.3 

% 

6,5 

% 

0,845  % 

0,866125  % 

0,908375  % 

1,05625  % 

8 

% 

1,04  % 

1,066 

% 

1,118 

% 

1.3 

% 

7,5% 

0,975  % 

0,999375  % 

1,048125  % 

1,21875  % 

7 

% 

0,91  % 

0.93275 

% 

0,97825 

% 

1 1,1375 

1 

% 
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O esquema  abrange  tôda  a dívida  externa,  tal 
como  ocorreu  com  o de  1934,  sendo  os  seguintes  os  com- 
promissos assumidos  em  libras  esterlinas,  nos  quatro 
anos: 


Para  os  empréstimos  federais £ 10.471.000 

Para  os  empréstimos  estaduais £ 5.592.000 

Para  os  empréstimos  municipais £ 737.000 


Total £ 16.800.000 


Ao  Brasil  foi  facultado  aplicar  disponibilidades 
em  resgate  antecipado  de  títulos,  mediante  a aquisi- 
ção em  Bolsa,  pelo  valor  da  cotação. 

Podem-se  avaliar  facilmente  as  dificuldades  que 
tiveram  de  ser  vencidas  a fim  de  obter-se,  por  parte  dos 
credores,  a aceitação  dêsse  plano  que,  além  de  redu- 
zir as  taxas  de  juros  a uma  média  pouco  superior  a 
1 %,  ainda  reconheceu  ao  Govêrno  o direito  de  apro- 
veitar-se da  baixa  cotação  de  seus  títulos  para  dimi- 
nuir a soma  de  seus  compromissos  externos 

A conclusão  de  um  tal  acordo,  além  de  agir  de 
modo  acentuado  para  a preservação  do  crédito  do  país, 
muito  concorreria,  sem  dúvida,  para  um  maior  desen- 
volvimento das  relações  econômicas  do  nosso  com  os 


■rjjí 
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países  beneficiados,  não  fôra  a amplitude  assumida 
pela  tragédia  desencadeada  na  Europa  no  segundo  pe- 
ríodo do  ano  anterior. 

Fechados  os  mares  aos  mensageiros  do  progresso 
e da  riqueza,  teria  o nosso  país  de  sentir,  como  todos 
os  demais,  os  efeitos  de  um  conflito  que  não  atinge  ape- 
nas as  nações  beligerantes  mas  tôda  a estrutura  eco- 
nômica do  mundo. 

OS  EMPRÉSTIMOS-OURO 


Nas  discussões  travadas  para  a regularização  do 
serviço  da  dívida  externa  um  dos  pontos  em  que  mais 
se  acentuaram  as  dificuldades  foi  o relativo  à questão 
dos  empréstimos-ouro,  objeto  da  sentença  de  Haia, 
contrária  aos  interêsses  brasileiros. 

São  os  seguintes  êsses  empréstimos; 
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De  conformidade  com  o esquema  baixado  com  o 
decreto-lei  n.  2.085,  citado,  são  as  seguintes  as  remes- 
sas a fazer,  no  periodo  do  acordo,  para  atender  ao  ser- 
viço dêsses  empréstimos: 


1940/1  1941/2  1942/8  1943/4  Totol 


1909 

— 1,26%  nos  4 anos.. 

13.673 

13.673 

13.673 

13.673 

54.692 

1910 

— 6,64%  no  1°;  0,656% 
no  20;  0.688%  no  3°; 
e 0,81%  no  40  

16.965 

17.389 

18.237 

21.206 

73.797 

1911 

— Idem  

10.438 

10.699 

11.221 

13.047 

45.405 

1916 

— 0,8%  no  1°;  0,82% 
no  2°;  0.86%  no  3° 
e 1%  no  40  

5.481 

5.618 

5.092 

6.851 

23.842 

1922 

— Idem  

3.308 

3.391 

3.556 

4.135 

14.390 

49.865 

50.770 

52.579 

58.912 

212.126 

Nesse  cálculo  foi  considerado  o franco-ouro  em  re- 
lação ao  papel  na  razão  de  1:5,  conforme  o estabeleci- 
do no  esquema  Osvaldo  Aranha. 

Além  de  fixar  a base  do  franco-ouro  para  liquida- 
ção dos  compromissos  referentes  aos  empréstimos  de 
1909-10-11,  criou  ainda  a sentença  de  Haia,  para  o 
Brasil,  uma  dívida  relativa  a atrasados  que  por  oca- 
sião das  negociações  do  3.°  funding  (1931)  foi  estima- 
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da  em  91.300  contos  ou  sejam,  ao  câmbio  da  época, 
151.800.000  francos. 

Sôbre  o assunto  assim  se  refere  o ministro 
Whitaker: 


“O  acordo  com  os  franceses  abrange  a dí- 
vida resultante  da  decisão  de  Haia.  Os  atra- 
sados dessa  dívida  andam  em  cêrca  de  frs. 
138.000.000  ou,  em  papel,  83.000  contos  de 
réis,  importância  à qual  se  devem  adicionar  os 
juros  de  dois  anos,  no  valor  aproximado  a 
8.300  contos,  ficando  o total  elevado  a 91.300 
contos  mais  ou  menos . 

“Ficará  assim  liquidada  uma  pendência 
antiga  e que  grande  dano  causava  ao  crédito 
do  país,  substítuindo-se  o pagamento  à vista, 
a que  fomos  condenados  e que  não  pudemos 
e não  podemos  satisfazer,  por  um  pagamen- 
to em  títulos  de  20  anos  de  prazo”. 

A liquidação  dessa  dívida  foi  realizada  de  confor- 
midade com  o art.  9.°  do  decreto  n.  21.113,  de  2 de 
março  de  1932,  que  dispôs: 

“Para  liquidar  os  compromissos  resultan- 
tes da  sentença  da  Côrte  Permanente  de  Jus- 
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tiça  Internacional,  com  sede  em  Haia,  fica  o 
ministro  de  Estado  dos  Negócios  da  Fazenda 
autorizado  a aplicar  as  importâncias  em  fran- 
cos franceses  já  depositadas  em  Paris  e a emi- 
tir titulos  especiais,  sem  juros,  resgatáveis 
dentro  de  24  meses,  contados  a partir  de  5 de 
outubro  de  1932,  na  importância  máxima  de 
frs.  150.000.000  definidos  pela  lei  francesa  de 
25  de  junho  de  1928.” 

Na  exposição  de  motivos  que  acompanhou  o pro- 
jeto de  decreto  acima  referido,  autorizando  as  opera- 
ções de  crédito  necessárias,  esclareceu  o ministro  Os- 
valdo Aranha,  no  trecho  que  abaixo  transcrevo,  a 
razão  pela  qual  se  incluiram  os  empréstimos  1916  — 
E.  de  F.  Goiaz  e 1922  — Curralinho-Diamantina  dentre 
os  favorecidos  pelo  pagamento  em  ouro: 


Ú 


“Outra  questão  muito  prejudicial  ao  cré-  I 
dito  do  Brasil,  na  França,  era  o litígio  entre  j 

I 

os  credores  e as  companhias  de  estrada  de 

ferro  acima  mencionadas.  O Govêrno  Federal 

• 1 

assumira  a responsabilidade  dos  serviços  desta  j 
dívida,  por  ter  encampado  as  linhas  respecti- 
vas. Trata-se  de  empréstimos  por  debêntures 
que  ainda  circulam  em  nome  das  companhias. 
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Das  escrituras  e hipoteca  aos  debenturistas 
consta  que  os  juros  serão  pagáveis  em  ouro. 
As  companhias  foram  condenadas  ao  paga- 
• mento  nesta  espécie,  resultando  dêstes  inci- 
dentes 0 atraso  em  que  se  encontram  diversos 
coupons  e resgate  de  títulos  desde  alguns 
anos.  Os  banqueiros  receberam  do  Govêrno 
brasileiro  os  fundos  necessários  aos  pagamen- 
tos em  papel,  que  pelos  motivos  acima  deixa- 
ram de  ser  aplicados. 

A Association  National  des  Porteurs  Fran- 
çais  de  Valeurs  Mobilières,  que  é o órgão  au- 
torizado a discutir  o “funding  loan”  da  par- 
cela da  França,  com  os  agentes  financeiros  do 
Govêrno  do  Brasil,  declarou-se  impossibilitada 
de  prosseguir  nas  negociações  desde  que  os 
serviços  daqueles  empréstimos  entrassem  na 
operação  do  funding  na  base  do  atual  franco 
francês”. 

Com  o intuito  de  resolver  o impasse  e certo  de  que 
maior  prejuízo  adviria  para  o Brasil  em  não  atender 
ao  que  lhe  expunha  a Association  National  des  Por- 
teurs Français  de  Valeurs  Mobilières,  aquiesceu  o Go- 
vêrno em  considerar  como  emitidos  em  ouro  os  dois 
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empréstimos  citados,  para  efeito  da  operação  que  se 
negociava. 

A liquidação  dos  compromissos  decorrentes  da 
sentença  de  Haia  custou  ao  Tesouro  Nacional  a impor- 
tância de  147.445.239  francos-franceses,  assim  discri- 
minada: 


EM  FRANCOS -OURO 


"Coupons" 

Títulos 

atrasa- 

sortea- 

Total 

dos 

dos 

Empréstimo 

1909 

— 5 %. 

7.884.450 

411.000 

8.295.450 

Empréstimo 

1910 

— 5 %. 

15.174.500 

1.443.500 

16.618.000 

Empréstimo 

1911 

— 4 %. 

9.246.870 

613.500 

9.860.370 

32.305.820 

2.468.000 

34.773.820 

OU  seja 

Empréstimos  1909  e 1910  à razão  de  3,925 

francos  franceses  ■ 

Empréstimos  1911  à razão  de  4,925 
Comissão  de  % % 


146.347.625 
1.097.614  . 


147.445.239 


De  acordo  com  o critério  fixado  de  pagar  1 franco- 
ouro  com  5 francos-papel,  temos  o capital  circulante 
de  229.185.500  francos  elevado  à 


1 . 145 . 927 . 500  francos-papel 
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0 que  vale  dizer  que  o Brasil  recebeu  — sem  deduzir 
comissões  de  banqueiros,  etc., 


240.000.000  de  francos 

já  remeteu 

325.205.369  francos 

e ainda  deve 


1.145.927.500  francos 


Concluída  esta  introdução,  necessária  à boa  com- 
preensão do  que  se  segue,  permito-me  aludir  às  dis- 
cussões travadas  neste  ano,  com  o representante  dos 
portadores  franceses,  para  solução  do  assunto,  no 
acôrdo  que  então  se  procurava  estabelecer. 


A proposta  dos  portadores  franceses 


A aceitação  da  proposta  feita  para  retomada  dos 
pagamentos,  a partir  de  abril,  à base  de  50  % do  es- 
quema Aranha,  achava-se  desde  fevereiro  resolvida  em 
princípio,  dependendo,  apenas  na  parte  da  França,  da 
solução  do  caso  dêsses  cinco  empréstimos  em  ouro,  em 
virtude  do  ponto  de  vista  dos  representantes  dos  por- 
tadores franceses  que  entendeu: 

1.0  — Que  os  cinco  empréstimos  franceses 
foram  reconhecidos  em  ouro  pelo  decreto  nú- 
mero 23.829,  de  5 de  fevereiro  de  1934. 


Êste  decreto  estabelece  em  seu  art.  l.°,  n.  3: 


“ . . . Incluirá  também  a liquidação  dos  atra- 
sados sujeitos  à sentença  de  Haia,  cujo  acor- 
do faz  parte  do  plano  do  funding  de  1931. . 

e,  no  n.  9: 

“ . . . Todos  os  pagamentos  em  francos  I 

serão  calculados  no  valor  nominal  em  francos  i 

í 

dos  coupons  e pagos  em  francos-papel,  exceto  . 
no  caso  dos  empréstimos  franceses  especial- 
mente mencionados  sob  os  graus  III  e IV 
(§  3°  acima)  e que  são  considerados  sobre 
base  ouro.  No  caso  dêstes  empréstimos,  a pesar 
de  ser  o pagamento  feito  em  francos-papel, 
será  êle  calculado  na  base  de  5 francos  papel 
por  franco  nominal  expresso  no  coupon . . 

Ainda  no  n.  3 do  mesmo  art.  l.°,  se  encontra  a se- 
guinte declaração  em  referência  aos  graus  III  e IV: 

“...Dos  empréstimos  do  Govêrno  Fe- 
deral expressos  em  francos,  foram  reconheci 
dos  os  seguintes,  na  base  de  francos-ouro,  pelo 
acordo  do  funding  de  1931: 
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Grau  III  EE.  UU.  do  Brasil  — 5 % — 
1909  (Pôrto  de  Pernambuco) . 

Grau  IV  EE.  UU.  do  Brasil  — 5 % — 
1906  — E.  F.  Goiaz. 

Idem,  idem  — 4 % — 1910  — E.  F.  Goiaz. 

Idem,  idem  — 5 % — 1910  — Curralinho- 
Diamantina . 

Idem,  idem  — 4 % — 1911  — E.  F.  Baía. 

e o caráter  dêstes  empréstimos  continuará  a 
ser  reconhecido  neste  plano’*. 

Vejamos  agora  o que  diz  o decreto  n.  21.113,  de 
2 de  março  de  1932  (3.°  “funding”) ; 

Art.  2.° 

“N.o  12  — A moeda  mencionada  nos  títu- 
los de  ambas  as  séries  emitidas  na  França  será 
a unidade  monetária  definida  pela  lei  france- 
sa de  25  de  junho  de  1928*  representada  por 
65  1/2  miligramas  de  ouro  e título  de  9/10. 
Os  juros  e o capital  dos  títulos  franceses  dêste 
“funding-loan”  serão  pagos  nesta  moeda”. 

“N.o  13  — Os  juros  e os  atrasados  dos 
empréstimos  pagáveis  em  francos-ouro,  equi- 
valendo cada  franco  à vigésima  parte  de  uma 
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moeda  de  ouro  6,45161  gramas  de  peso  e títu- 
los 9/10,  a que  se  refere  a sentença  de  21  de 
julho  de  1929,  da  Côrte  Permanente  de  Justi- 
ça Internacional,  em  Haia,  serão  convertidos 
em  francos  da  lei  francesa  de  25  de  junho 
de  1928.” 

“N.°  14  — Para  facilitar  a emissão  de  cer- 
tificados fracionários  do  “funding  loan”,  re- 
lativos aos  “coupons”  dos  empréstimos  em 
francos-ouro,  o ministro  da  Fazenda  fica  au- 
torizado a permitir  a conversão  na  base  de  um 
franco-ouro  para  cinco  francos-franceses”. 

2.0  — Que  0 serviço  dos  cinco  emprésti- 
mos em  franco-ouro  deveria  ser  efetuado  em 
franco  papel  sôbre  a base  de  13,90  por  franco 
ouro  ou  à opção  exclusiva  dos  portadores  em 
dólares  U.S.A.  à razão  de  dólares  0,3124025 
por  franco-ouro,  nominal,  expresso  no  “cou- 
pon”,  e que  o serviço  dos  dois  empréstimos 
“funding”  de  1931,  emitidos  em  francos-ouro 
em  1928,  seria  efetuado  à razão  de  2,80  fran- 
cos-papel por  franco-ouro  de  1928  ou  à opção 
exclusiva  dos  portadores,  à razão  de  dólares 
0,06293  por  franco-ouro  de  1938,  expresso  no 
“coupon”. 
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O representante  dos  portadores  franceses  chama- 
va a atenção  para  o fato  de  que  a sua  proposta 
constituía: 

“pour  la  durée  du  Plan,  une  renonciation  ex- 
plicite à la  stricte  application  de  la  clause-or 
et  que,  bien  que  la  reconnaissance  formelle  du 
caractère-or  des  emprunts  subsistât  dans  le 
nouveau  Plan  telle  qu’elle  a été  établie 
dans  le  Plan  Aranha  et  dans  les  accords  de 
fmidings,  les  Services  seraient  effectués  en 
francs,  monnaie  courante,  ou  dollars  U.S.A., 
quelles  que  puissent  être,  par  ailleurs,  les  va- 
riations  du  cours  de  Tor  par  rapport  à l’une 
ou  1’autre  de  ces  monnaies  durant  les  4 années 
couvertes  par  le  Plan.” 

3.0  — Que  estava  certo  de  ter  com  esta 
proposta  aberto  o caminho  a uma  transação 
honrosa  para  as  duas  partes  e que  assim  pedia 
se  fixasse  para  o mais  breve  possível  a data 
dos  entendimentos  com  êle,  a fim  de  que  na 
seguinte  reunião  plenária  estivesse  de  posse, 
não  apenas  da  proposta  do  Govêrno,  mas  da 
resposta  de  Paris. 

4.0  — Que  a questão,  se  era  de  fato  uma 
questão  de  detalhe  para  o Brasil,  no  sentido 
de  que  a importância  em  causa  era  pequena 


em  relação  ao  total  do  pagamento  da  dívida 
externa,  ela  é de  uma  importância  capital 
para  os  portadores,  para  a Association  Natio- 
nale  e mesmo  para  o govêmo  francês,  que 
assinou  com  o Govêrno  do  Brasil  o compro- 
misso de  arbitragem,  de  1927. 

A êste  respeito  cumpre  esclarecer  que,  ao  classifi- 
car como  de  detalhe  a questão,  não  tive  em  vista  a 
quantia  em  causa,  que  não  é tão  pequena  como  se  afir- 
mava, mas  a circunstância  de  se  tratar  de  um  aspecto 
do  exclusivo  interêsse  do  país  — a França;  foi  por  isso 
que  entendi  não  dever  a matéria  ser  debatida  em  sessão 
plenária,  mas  em  reunião  especial  com  o representante 
dos  portadores  franceses.  Um  país  que  está  cogitando 
de  satisfazer  os  seus  compromissos  com  abatimento, 
não  pode  considerar  de  detalhe  uma  questão  que  afeta 
tão  sensivelmente  os  seus  recursos  e muito  menos 
deixar  de  atribuir  considerável  importância  a êsse  com- 
promisso de  arbitragem  que  tão  nefastas  e iníquas  con- 
sequêncis  lhes  trouxe. 

O ponto  de  vista  em  que  se  colocou  o representan- 
te dos  portadores  de  títulos  franceses  resume-se  no  se- 
guinte: 

I — O Govêrno  brasileiro  foi  condenado, 
pela  Côrte  de  Justiça  Internacional,  em  Haia, 
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a pagar  “le  contre-valeur  dans  la  monnaie  du 
lieu  de  payement,  au  cours  du  jour  de  la 
vingtième  partie  d’une  pièce  d’or  pesant 
6,45161  grs.  au  titre  de  90,0/1000  d’or  fin”. 

2 — O Govêrno  brasileiro  reconheceu, 
pela  acordo  “funding”  1931  (decreto  núme- 
ro 21 . 113,  de  2 de  março  de  1932) , que  os  juros 
e os  atrasados  dos  empréstimos  pagáveis  em 
francos-ouro,  equivalendo  cada  um  franco  à 
vigésima  parte  de  uma  moeda  de  ouro,  de 
6,45151  grs.  de  pêso  e 9/10  de  títulos,  a que  se 
refere  a sentença  de  21  de  julho  de  1929  da 
Côrte  Permanente  de  Justiça  Internacional, 
em  Haia,  seriam  satisfeitos  em  francos  de  lei 
francesa  de  25  de  junho  de  1928. 

3 — O Govêrno  brasileiro,  no  decreto  nú- 
mero 23.829,  de  5 de  fevereiro  de  1934,  con- 
firmou expressamente  o caráter-ouro  dêsses 
empréstimos . 

4 — O Govêrno  brasileiro  está,  portanto, 
obrigado  a verificar  qual  a relação  ora  exis- 
tente entre  o franco-ouro  definido  na  senten- 
ça de  Haia  e o franco  da  lei  francesa  de  25  de 
junho  de  1928  e,  a seguir,  verificar  a relação 
que  existe  entre  êsse  franco,  chamado  “fran- 
co Poincaré”,  e o valor  atual  do  franco,  para 
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então  pagar  o seu  equivalente.  Sendo  a cita- 
da razão  igual  a 13,90  (franco  germinal  para 
o franco-papel),  isto  quer  dizer  que  pratica- 
mente o capital  em  circulação  dêsses  emprés- 
timos, que  deveria  ser,  de  acordo  com  os  con- 
tratos, de 

frs.  229.185.500 

passou  na  base  estabelecida  pelo  3.°  “funding” 
a 


frs.  1.145.927.500 
e passaria  agora  a 

frs.  3.185.678.450 

ou  seja,  em  moeda  brasileira,  ao  câmbio  de 
500  réis  o franco, 

rs.  1.952. 839 :225$000 
Aspecto  jurídico 

Os  empréstimos  submetidos  à decisão  da  Côrte  In- 
ternacional de  Haia  foram  feitos  pelo  poder  público 
do  Brasil,  sendo  tomadores  simples  particulares,  em 
grande  parte  de  nacionalidade  francesa. 
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A Côrte,  a pesar  de  nossos  protestos  e não  obstante 
existir  0 curso  forçado  ao  tempo  do  compromisso  to- 
mado entre  os  governos  francês  e brasileiro,  para  a 
solução  do  litígio,  decidiu  que  o pagamento  deveria  ser 
feito  em  ouro. 

Êsse  ar  esto  dos  juízes  de  Haia  foi  longamente  co- 
mentado por  juristas  de  diversos  países,  sendo  conside- 
rado uma  decisão  contrária  ao  direito,  O franco-ouro 
nunca  existiu  antes  da  lei  Poincaré,  de  25  de  junho  de 
1928,  que  fixou  a imidade  monetária  francesa,  como 
constituída  por  “65,5  miligramas  de  ouro  ao  título  de 
900/1,000  de  fino”.  O franco  da  lei  de  17  germinal 
do  ano  XI  era  assim  definido: 

“Cinco  gramas  de  prata,  a nove  décimos 
de  fino,  constituem  a unidade  monetária  que 
conserva  a denominação  de  franco.” 

O bilhete  francês  de  bonus  tinha  à época  dos  con- 
tratos, 1909,  1910  e 1911,  o mesmo  valor  que  o ouro  e 
assim  continuou  até  1914. 

O sr.  Epitácio  Pessoa,  em  seu  voto  na  Côrte  Inter- 
nacional, ressalta  muito  bem  essa  circunstância: 

“O  bilhete  francês  de  bonus  tinha  de  há 
muito  0 mesmo  valor  do  ouro;  seu  crédito  re- 


pousava  solidamente  sôbre  a confiança  uni- 
versal e oferecia  as  mais  completas  garantias 
de  estabilidade.  Dizia-se  indiferentemente, 
franco-papel,  franco-francês  ou  franco-ouro. 
Cada  uma  dessas  fórmulas  exprimia  a mes- 
ma idéia,  considerando  que  o bilhete  e ouro 
exatamente  se  equivaliam.  Pagar  em  moeda 
metal  ou  pagar  em  moeda  papel.  Ninguém 
imaginaria  que  esta  paridade  pudesse  desa« 
parecer”. 

O curso  forçado  instituiu-se  em  1914  e prevaleceu 
até  1928,  quando  surgiu  o franco  Poincaré,  que  redu- 
ziu o valor  metálico  da  moeda  francesa  a 1/5  da  sua 
primitiva  taxa. 

A lei  excluiu  dessa  definição  os  pagamentos  inter- 
nacionais, que  anteriormente  tivessem  sido  estipulados 
em  franco-ouro. 

Dentro  da  própria  França  vozes  autorizadas  se  le- 
yantaram  contra  êsse  critério  de  interpretar  diversa- 
mente, conforme  fossem  os  franceses  devedores  ou  cre- 
dores. 

Frémicourt,  alto  funcionário  do  Tribunal  de  lá 
Seine,  citado  pelo  deputado  Alípio  Costallat,  em  seu 
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discurso  na  Câmara  dos  Deputados,  em  fins  de  1936, 
disse: 

“O  Direito  não  se  interpreta  diversamen- 
te segundo  os  franceses  são  credcres  ou  de- 
vedores. 

“Minhas  conclusões  se  inspiram,  unica- 
mente, neste  espírito  para  que  se  não  diga 
amanhã: 

A França  quer  receber  em  ouro  os  paga- 
mentos de  seus  devedores,  mas  não  quer  pa-; 
gar  suas  dívidas  senão  em  papel.  Aliás,  a lição 
dos  mestres  do  Direito  Internacional  quér  se- 
jam franceses  ou  não,  rejeita,  peremptoria- 
mente, esta  curiosa  solução.” 

Nada,  porém,  obstou  a que  se  proferisse  contra  os 
justos  interêsses  do  Estado  brasileiro  a decisão  da  Cor- 
te de  Haia.  Nem  mesmo  prevaleceu  a preliminar  de  in- 
competência, levantada  com  a habitual  segurança  pelo 
juiz  Epitácio  Pessoa: 

“A  competência  da  Côrte  só  pode  resul- 
tar dos  artigos  13  e 14,  ou  do  seu  estatuto,  que 
são  as  suas  leis  constitucionais  Segundo  um 
e outro,  para  que  a Côrte  seja  competente, 
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não  basta  que  as  partes  sejam  estados  ou 
membros  da  Sociedade  das  Nações  (artigos  34 
e 36  do  Estatuto) . E’  ainda  indispensável  que 
a questão  por  sua  própria  natureza  tenha 
“um  caráter  internacional”  e seja  regulariza- 
da pelo  Direito  Internacional.  (Arts.  13  e 14 
do  Pacto  e 38  do  Estatuto)”. 

A circunstância  de  haver  o Brasil  aceito  o com- 
promisso de  acatar-lhe  a decisão  não  se  poderia  in- 
vocar para  firmar  a competência  da  Côrte.  A êsse  falso 
argumento  respondeu  ainda  com  vantagem  o eminente 
sr.  Epitácio  Pessoa; 

“A  Côrte  é competente  por  seu  Estatuto 
ou  não  o é.  Se  ela  não  o é,  o acôrdo  entre  as 
partes  não  lhe  poderá  dar  um  poder  que  a sua 
lei  fundamental  lhe  recusa.” 

Tais  argumentos  não  foram  igualmente  aceitos  e 

veio  contra  nós,  como  já  antes  havia  ido  contra  a Sér- 

/ 

via,  a sentença  iníqua  e injusta. 

O Govêrno  do  Brasil,  cumprindo  o pacto  assinado 
em  1927,  acatou  tal  decisão,  sem  embargo  das  críticas 
que  lhe  foram  feitas  pela  opinião  pública,  e,  a dívida, 
como  já  explicámos,  ficou  elevada  ao  quíntuplo,  tendo 
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0 Brasil  pago  os  atrasados  na  forma  combinada  por 
ocasião  do  “funding”  de  1931. 

Poder-se-ia  dizer  que  não  há  razão  para  se  comen- 
tar a iniquidade  de  uma  sentença  que  passou  em  jul- 
gado e foi,  pelo  Govêmo  do  Brasil,  expressamente 
acatada. 

Entendemos,  porém,  que  o estatuto  dos  portadores 
de  titulos  é passivel  de  modificação  pelo  Estado  deve- 
dor, quando  circunstâncias  imperativas  determina- 
rem a suspensão  ou  modificação  do  contrato. 

O Govêrno  Brasileiro,  pelo  decreto  n.  23.829,  de 
5 de  fevereiro  de  1934,  reduziu  o serviço  de  suas  dívi- 
das externas,  fundado  precisamente  nesse  princípio  de 
que  o Estado  só  deve  pagá-las  a preço  que  não  anar- 
quise  os  seus  serviços  públicos  e a sua  vida  econômica. 

Em  novembro  de  1937,  baseado  nesse  princípio, 
suspendeu  o Brasil  totalmente  as  remessas  para  o ser- 
viço de  suas  dívidas  externas,  remessas  que,  em  abril 
último,  foram  restabelecidas  em  bases  condizentes  com 
a possibilidade  e os  interêsses  econômicos  do  país. 

Ora,  entre  contratos  perfeitos  e acabados,  assina- 
dos entre  o Brasil  e entidades  estrangeiras  e uma  sen- 
tença acatada  apenas  em  atenção  a compromisso  assu- 
mido, mas  julgada  iníqua  e em  desacôrdo  com  os  mais 
elementares  princípios  de  direito  — é fora  de  dúvida 
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quf;  se  penderia  sempre  em  favor  dos  primeiros  e nunca 
da  última,  se  coubessem,  no  caso,  razões  de  preferência. 

Mas  o contrato,  na  síntese  magistral  de  Georges 
Ripert  feita  em  seu  livro  “Le  régime  democratique  et 
le  droit  civil  moderne”,  já  não  é a ordem  estável  e sim 
o eterno  futuro.  O credor  já  não  tem  direito  adquirido, 
mas  uma  simples  esperança  de  que  o juiz  achará  legí- 
tima a sua  pretensão. 

Eis  as  palavras  de  Georges  Ripert  (op.  cit.,  n.  159) : 

“Le  contract  n’est  plus  considéré  comme 
Vact  créateur  d’obligation  et  le  lien  òbligatoire 
ne  donne  plus  au  créancier  pouvoir  sur  le  dé- 
biteur.  La  reconaissance  de  la  forme  contra- 
ctuelle  est,  dit-on,  une  conception  de  1’indi- 
vualisme  juridique  et  Tidée  est  périmée  d’un 
droit  subjectif  reconnu  au  créancier.  Le  con- 
tract crée  tout  simplement  une  situation  juri- 
dique qui  ne  saurait  être  plus  immuable  que  la 
situation  légale.  Cette  situation  juridique  en- 
gendre des  conséquences  que  le  législateur  dé- 
termine  souverainement . 

L’act  de  volonté  consiste  uniquement  à se 
soumetre  à la  loi  du  contract,  mais  il  n’appar- 
tient  pas  aux  parties  de  décider  pour  tour- 
jours  et  dans  les  cas  quelle  sera  cette  loi.  Com- 
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me  on  ne  peut  demander  rintervention 
: constante  du  législateur  dans  la  vie  contra- 

L ' 

ctuelle,  la  loi  aura  soin  de  remettre  au  juge  le 
controle  de  1’exécution. 

“Le  contract  será  dirigé  et  les  parties  de- 
vront  se  soumettre  à la  direction  que  donnent 
les  pouvoirs  publics.” 

E conclue  lapidarmente : 

'“Le  contract  n’est  plus  1’ordre  stable, 
mais  éternel  devenir.  Le  créancier  n’a  pas  un 
ãroit  acquis,  mais  la  simple  espérance  que  le 
juge  trouvera  sa  prétention  légitime.’* 

' Georges  Ripert  (op.  cit.,  n.  95)  diz  ainda  com 
acêrto: 


“En  tout  cas,  le  principe  était  posé  que 
si  1’exécution  de  certains  contracts  se  révèle 

I 

défavorable  pour  ceux  qui  les  ont  signés,  le 
législateur  a le  droit  d’intervenir  pour  de- 
fendre  les  victimes  de  la  liberté  contractuel. 
Cette  idée  de  la  revision  des  contracts  une 
fois  lancée  ne  disparaitra  plus.” 
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A cláusula  rébus  sic  stantibus  é que  tem  sido  a 
grande  reajustadora  de  situações  incomportáveis  como 
as  atuais. 

E’  de  De  Monzie  êste  conceito: 

“Le  précieux  adage  rebus  sic  stantibus 
par  quoi  le  droit  contractuel  peut  s’accommo- 
der  au  réel.” 

E o ilustre  jurisconsulto  dr.  João  Neves,  em  va- 
lioso trabalho  que  fez  a respeito  do  aspecto  jurídico 
do  problema  das  dívidas  externas  do  Brasil,  assim 
conclue: 


“Tudo  isso  deixa  claro  que  não  é apenas 
um  direito  o de  apelarmos  para  a cláusula 
rebus  sic  stantibus,  a fim  de  que,  à sombra  das 
' suas  regras,  de  uso  imiversal,  no  campo  do  di- 
reito privado,  como  no  do  direito  internacio- 
nal, reclamarmos  a revisão  dos  contratos,  com 
a preliminar  justificada  da  suspensão.” 

Aos  contratos  sujeitos  ao  pagamento  em  ouro, 
mais  do  que  a quaisquer  outros,  se  aplica  essa  conclu- 
são que  fornece  os  mais  sólidos  fundamentos  para  in- 
vocação da  cláusula  que  reajusta  no  campo  do  direito 
a letra  dos  contratos  à realidade  dos  fatos. 
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E não  se  diga  que  isso  implica  em  incoerência  de 
atitudes,  por  isso  que,  quando  o Brasil  concordou  em 
submeter  a questão  à 'decisão  de  Haia,  fê-lo  sob  a ale- 
gação de  que  não  se  comprometera  a pagar  em  ouro. 
Apenas  proferida  a sentença,  a ela  se  submeteria. 

Hoje,  em  face  da  situação  econômica  atual,  e in- 
vocando a clausula  rébus  sic  stantibus,  fica  o Brasil 
bem  à vontade  para  promover  a revisão  dos  respectivos 
contratos  e suprimir  a cláusula  ouro  que  constitue  re- 
galia insuportável  a favor  do  credor,  em  detrimento 
dos  interêsses  do  país . 

As  razões  da  cláusula  ouro 

Cabe,  nesta  altura,  indagar  da  razão  de  ser  dessa 
cláusula  e verificar  se  a sua  finalidade  jurídica  condiz 
com  as  condições  econômicas  que  deram  lugar  à sua 
instituição. 

A cláusula  ouro  é uma  consequência  das  desvalo- 
rizações monetárias.  E’  a garantia  do  credor  contra  a 
alta  dos  preços,  que  vai  tornando  os  rendimentos  in- 
variáveis ou  fixos  sucessivamente  menores.  A cláusula 
ouro  funciona  como  um  corretivo,  como  um  agente  de 
nivelamento  que  confere  aos  possuidores  de  rendimen- 
tos invariáveis  uma  posição  de  igualdade  com  os  que 
auferem  rendimentos  variáveis  e podem,  com  o aumen- 


to  de  lucros,  suportar  o acréscimo  de  despesas  decor- 
rentes da  alta  dos  preços. 

Depois  de  1913,  os  preços  começaram  a subir  ver- 
tiginosamente na  França.  Os  que  tinham  rendas  va- 
riáveis, através  de  exploração  industrial,  comercial  ou 
agrícola,  conseguiram,  pelo  aumento  de  lucros,  fazer 
face  ao  custo,  cada  vez  mais  alto,  dos  meios  de  subsis- 
tência e conforto. 

Os  que  dependiam  de  rendimentos  fixos  sofreram 
muito,  salvo  os  que,  por  experiência  adquirida,  fizeram 
incluir  nos  seus  contratos  cláusulas  com  um  coeficien- 
te de  ajustamento,  que  representava  uma  taxa  variá- 
vel junto  à remuneração  fixa  estabelecida  no  contra- 
to. Determinado  o pagamento,  digamos,  de  10  mil  fran- 
cos anuais,  visava  o coeficiente  de  ajustamento  que  o 
credor,  no  correr  do  tempo  do  contrato,  viesse  a receber 
sempre  os  10.000  francos  equivalentes  em  seu  poder  de 
compra  aos  francos  desembolsados  antes  de  1913.  O po- 
der de  compra  era  dado  pelo  preço  do  ouro.  Daí  a de- 
nominação de  cláusula-ouro . 

A quadro  a seguir  mostra  o efeito  dessa  cláusula: 
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Depois  de  1931,  o mundo  econômico  sofreu  altera- 
ção profunda.  Os  países  que  procuraram  manter  o ní- 
vel de  preços  reduziram  o valor  ouro  de  sua  moeda;  e 
os  países  que  julgaram  preferível  conservar  a mesma 
quantidade  de  ouro,  afrontaram  a queda  dos  preços. 

Neste  segundo  caso,  os  credores  lucraram  muito, 
pois  que  com  a mesma  quantidade  de  moeda  podiam 
adquirir  sensivelmente  mais. 

O bloco  do  ouro  deixou  de  existir  em  1936.  A Fran- 
ça parou  com  a deflação  a que  se  submetera  e reduziu 
o valor  de  sua  moeda. 

Em  qualquer  dos  casos:  Inglaterra,  em  1931,  Es- 
tados Unidos,  em  1934,  França,  de  1931  a 1936,  ou 
França,  de  1936  em  diante,  a cláusula-ouro  perde  a sua 
razão  de  ser. 

De  elemento  nivelador  passa  a agente  de  pertur- 
bação. Não  pode  mais  ser  considerada  uma  fôrça  que 
busca  trazer  o credor  a um  plano  de  equidade.  Ao  con- 
trário, é uma  fôrça  que  torna  o credor  pêso  insupor- 
tável para  o devedor.  Os  cálculos  que  justificam  a cláu- 
sula-ouro até  1931  são  os  mesmos  elementos  de  sua 
condenação,  depois  de  1931,  como  se  vê  do  quadro  a 
seguir: 
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As  decisões  dos  tribunais  americanos  falam  na  im- 
possibilidade de  contratos  particulares  prejudicarem  as 
determinações  legais  relativas  à fixaçãn  da  moeda. 
Pode-se  dizer  que  êsse  argumento  jurídico  escapa  às 
transações  internacionais,  mas  a verdade  é que,  dando 
fôrça  decisiva  à sua  validade,  está  o grande  fato  eco- 
nômico, que  tanto  serve  para  justificar  os  casos  nacio- 
nais como  os  internacionais. 

“A  desvalorização  do  dólar”  — diz  o voto  do  Juiz 
Hughes,  um  dos  mais  citados  — “colocou  a economia 
nacional  sob  novas  bases.  Nessa  moeda  os  Estados  e os 
Municípios  recebem  os  impostos;  as  estradas  de  ferro, 
os  fretes;  os  serviços  públicos,  em  geral,  as  suas  taxas. 
A renda  da  qual  se  deduz  a soma  das  obrigações  con- 
tratuais é realizada  de  acordo  com  o dólar  desvaloriza- 
do. Entretanto,  de  acôrdo  com  a questão  apresentada, 
enquanto  a renda  se  subordina  à lei  monetária,  as  obri- 
gações ficam  subordinadas  à cláusula-ouro,  ligada  ao 
padrão  antigo.  As  receitas  estão  em  uma  base,  os  juros 
em  outra.  Não  há  necessidade  de  grandes  análises,  ou 
de  pesquisas  econômicas  profundas,  para  verificar  o 
desnivelamento  profundo  dêsse  tratamento.’^ 

“It  requires  no  acute  analysis  or  profound  eco- 
nomic  inquiry  to  disclose  the  dislocation  of  the  domes- 
tic  economy  which  would  be  caused  by  such  a dispa- 
rity  of  condition  in  wich,  it  is  insisted,  those  debitors 
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under  gold  clauses  should  be  required  to  pay  one  dollar 
and  sixty-nine  currency  in  currency  while  respectively 
receiving  their  taxes,  rates,  changes  and  prices  on  the 
basis  of  one  dollar  of  that  currency”,  (The  Gold  Clause 
— A Collection  of  International  Cases  and  Opinions  — 
Arpad  Plesh) . 

Estivesse  êsse  juiz  julgando  alguns  anos  antes  e 
outra  seria  talvez  a sua  decisão.  Em  1935,  porém,  em 
plena  alta  de  preços  do  ouro,  ern  pleno  regime  de  moe- 
da controlada,  em  plena  fase  de  manutenção  dos  pre- 
ços a existência  da  cláusula  ouro  teria  de  provocar, 
como  provocou,  outros  conceitos. 

A inovação  dessas  circunstâncias  permitia-nos 
promover  a revisão  do  contrato,  abolindo  a cláusula 
ouro,  que  podemos  ter  aceito  pelo  respeito  ao  compro- 
misso assumido  de  acatar  a decisão,  a pesar  de  iníqua 
e provir  de  um  tribunal  incompetente,  mas  que  se  tor- 
nou e se  torna  passível  de  contestação,  a mais  defini- 
tiva e completa,  em  virtude  da  situação  econômica 
atual. 

OS  DOIS  CONTRATOS  DO  3.°  “FUNDING” 


Já  vimos  que  do  decreto  n.  21.113,  de  2 de  março 
de  1932,  consta,  no  art.  l.°,  item  12,  que 
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“ . . . a moeda  mencionada  nos  títulos  de  am- 
bos as  séries  emitidas  na  França  será  a uni- 
dade monetária  definida  pela  lei  francesa  de 
25  de  junho  de  1928,  representada  por  65  1/2 
miligramas  de  ouro  e título  de  9/10.” 

O decreto  n.  23.829,  de  5 de  fevereiro  de  1934, 
incluiu  nos  graus  III  e IV  os  empréstimos  franceses  ex- 
pressos em  francos  e explica  quais  os  que  devem  ser 
considerados  em  francos-ouro,  dizendo: 

“Dos  empréstimos  do  Govêrno  Federal, 
expressos  em  francos,  foram  reconhecidos  os 
seguintes,  na  base  de  francos-ouro,  pelo  acor- 
do do  ^unding  de  1931: 


Grau  III  EE.  UU.  do  Brasil 5 % 

— 1909  (Pôrto  de  Pernambuco) . 

Grau  IV  EE.  UU.  do  Brasil 5 % 

— 1906  E.  F.  Goiaz. 

Grau  IV  EE.  UU.  do  Brasil 4 % 

— 1910  E.  F.  Goiaz. 

Grau  IV  EE.  UU.  do  Brasil 5 % 

— 1910  Curralinho-Diamantina. 

Grau  IV  EE.  UU.  do  Brasil 4 % 

— 1911  E.  F.  Baía. 
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e o caráter  dêsles  empréstimos  continuará  a 
ser  reconhecido  neste  plano.” 

Quer  dizer:  o caráter  dos  empréstimos  em  francos- 
<mro  continuaria  a ser  reconhecido  apenas  para  exe- 
eução  dêste  plano. 

Parece  não  haver  dúvida  quanto  à distinção  entre 
os  dois  grupos  de  empréstimos:  — francos-ouro  e fran- 
cos-papel. 

Em  1936  sobreveio,  na  França,  nova  quebra  de  pa- 
drão monetário,  modificando-se  a percentagem  do  me- 
tal sôbre  a moeda.  O pagamento  do  serviço  do  esquema 
foi  feito  à base  do  franco-papel  e não  me  consta  que 
tenha  havido  reclamações  no  sentido  de  continuar  o 
serviço  a ser  feito  em  franco  Poincaré. 

De  qualquer  fórma  não  parece  suscetível  de  dú- 
v^idas  que  o decreto  do  “funding”,  referindo-se  à lei 
Poincaré,  teve  exclusivamente  em  mira  fixar  a dife- 
rença entre  êsse  grupo  de  empréstimos,  cujo  serviço  se- 
ria feito  em  francos  correntes  ou  papel,  e o outro,  cujo 
pagamento  se  convencionara  fazer  em  franco-ouro. 

Depois  de  várias  reuniões,  e em  face  das  razões  ex- 
pendidas pelo  Govêrno  brasileiro,  concordou  o represen- 
tante dos  portadores  franceses  em  aceitar  fosse  o ser- 
viço dos  5 citados  empréstimos  realizado,  durante  o pe- 
ríodo do  novo  acôrdo,  na  base  anterior  de  1 franco-ouro 


y 
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para  5 francos-papel,  assim  como  aquiesceu  em  que 
continuassem  a ser  efetuadas,  na  base  do  franco-papel, 
as  remessas  para  o serviço  do  empréstimo  de  1908/9 
— Estrada  de  Ferro  Itapura-Corumbá  — e dos  títulos 
de  20  a 40  anos  do  3°  “fimding  loan”,  devendo  ter 
início  desde  logo,  os  entendimentos  entre  os  dois  países 
para  uma  solução  definitiva. 

Ficaram,  assim,  dirimidas  as  últimas  dificuldades 
que  obstavam  a conclusão  do  acordo,  finalmente  cele- 
brado, em  princípios  de  março  do  corrente  ano. 

Com  êsse  ato  conseguiu  o Govêmo  do  Presidente 
Getulio  Vargas  consolidar,  no  estrangeiro,  o crédito  na- 
cional e reafirmar  ao  mundo  financeiro  as  honrosas 
tradições  do  nosso  país. 

A situação  criada  pelo  conflito  europeu  tornou  im- 
possível continuarem  as  transações  comerciais  entre  a 
França  e o Brasil  na  mesma  base  de  liberdade  de  co- 
mércio existente  anteriormente.  Solicitou,  então,  o Go- 
vêrno  francês  o estabelecimento  de  um  sistema  à base 
de  compensação  de  mercadorias,  que  tornasse  possível 
o intercâmbio. 

Desde  logo  ficou  esclarecido  que  ao  Brasil  se  asse- 
guraria no  acôrdo  o mesmo  saldo  favorável  que  em  mé- 
dia tínhamos  anteriormente. 

Insistia-se,  porém,  como  condição  prévia,  que  fi- 
cassem solucionadas,  concomitantemente,  diversas 


questões  pendentes  entre  os  dois  govêmos,  as  quais 
originavam  constantes  e permanentes  mal-entendidos. 
Procurámos,  inicialmente,  dividir  os  dois  assuntos,  isto 
é,  entendíamos  que  se  devia  considerar  o acordo  co- 
mercial, puro  e simples,  deixando  as  questões  referi- 
das para  resolvê-las  com  mais  tempo,  por  não  nos  pa- 
recer viável  chegar  em  curto  prazo  a um  acôrdo  em 
matéria  sôbre  a qual  os  pontos  de  vista  eram  opostos 
desde  longa  data. 

Não  concordou  o Gtovêrno  francês  com  esta  solu- 
ção, naturalmente  pelo  desejo  de  economizar,  ao  má- 
ximo, as  suas  disponibilidades  e mobilizar  todos  os  cré- 
ditos no  estrangeiro  para  atender  às  necessidades  cres- 
centes da  guerra. 

Tomou  em  consequência  a iniciativa  de  propor  a 
realização  de  grandes,  compras  ao  Brasil,  desde  que  am- 
bos os  governos  acordsussem  uma  solução  conciliató- 
ria para  essas  questões. 

Dentre  elas  destacavam-se  as  relativas  à cláusula 
ouro  dos  empréstimos,  objeto  da  sentença  de  Haia  e à 
encampação  da  Cia.  São  Paulo-Rio  Grande. 

Depois  de  longas  discussões,  chegamos,  afinal,  ao 
projeto  de  acôrdo  definitivo,  pelo  qual  o Banco  do 
Brasil  concorda  em  comprar  os  francos-franceses,  que 
representam  o valor  das  exportações  brasileiras  para  a 
França,  tomando-se  para  base  de  fixação  do  valor  do 
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1 

franco  a taxa  oficial  do  dólar  em  Paris  e as  taxas  ofi- 
cial e livre  do  dólar  fixadas  pelo  Banco  do  Brasil. 

Os  pagamentos  relativos  às  importâncias  de  mer- 
cadorias francesas  importadas  pelo  Brasil  efetuar-se- 
-ão  exclusivamente  em  francos-franceses  e a fixação 
do  valor  desta  moeda  obedecerá  ao  mesmo  critério  ado- 
tado para  a compra. 

O produto  da  exportação  brasileira  para  a França 
será  creditado  ao  Banco  do  Brasil  em  uma  conta  es- 
pecial no  “Office  de  Compensation”,  em  França. 

No  fim  de  cada  mês,  se  as  compras  da  França  ti- 
verem produzido  no  mínimo  67  milhões  de  francos  du- 
rante o mês.  o “Office  de  Compensation”  providenciará 
a transferência  da  importância  de  quinhentos  mil  dó- 
lares, a crédito  de  uma  conta  à livre  disposição  do  Ban- 
co do  Brasil,  no  estabelecimento  que  êste  indicar.  Essa 
transferência  será  efetuada  ao  câmbio  oficial  do  dó- 
lar, em  vigor  em  Paris,  no  momento  da  operação  e a 
conta  especial  será  debitada  pelo  contra  valor,  em  fran- 
cos-franceses, dessa  transferência.  Se  as  compras  não 
tiverem  atingido  o mínimo  de  67  milhões  de  francos 
durante  o mês  a transferência  efetuar-se-á  “pro-rata” 
e a soma  de  500  mil  dólares  será  completada  nos  me- 
ses seguintes,  logo  que  o volume  das  compras  o per- 
mitir. 
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Do  saldo  que  apresentar  a conta  especial  serão 
transferidos:  40  % para  uma  “Conta  B”,  destinada  à li- 
quidação das  exportações  francesas  para  o Brasil  e 
60  % para  uma  “Conta  C”,  que  se  denominará  “Fundo 
de  Liquidação”. 

As  transferências  de  juros,  lucros,  dividendos,  con- 
sideradas na  troca  de  cartas  entre  o Banco  do  Brasil 
e a Embaixada  da  França,  em  outubro  de  1939,  serão 
efetuadas  a débito  da  “Conta  B”. 

O Govêrno  brasileiro  destina  à retirada  dos  títulos 
dos  cinco  empréstimos  federais  ouro  (1909  — 5 % — 
Obras  do  Pôrto  de  Recife;  1910  — 4 % — E.  F.  de 
Goiaz;  1911  — 4 % — Viação  Baiana;  1916  — 5 % — 
E.  F.  de  Goiaz  e 1922  — 5 % — Encampação  do  ramal 
de  Curralinho  a Diamantina,  dos  títulos  de  20  a 40 
anos  do  3°  “fimding”  (“tranche”  francesa)  e do  em- 
préstimo 1928/9  — 5 % — E.  F.  Itapura-Corumbá  e ao 
resgate  do  ativo  da  Companhia  “Chemin  de  Fer  São 
Paulo-Rio  Grande”,  e de  suas  anexas  enumeradas  nos 
parágrafos  a,  b e c áo  art.  1°  do  decreto-lei  número 
2 . 073,  de  8 de  março  de  1940,  uma  soma  global  de  550 
milhões  de  francos-franceses.  Essa  soma  será  retirada 
das  disponibilidades  do  “Fundo  de  Liquidação”  e posta 
à disposição  do  govêrno  francês,  de  vez  que  pelo  acôr- 
do  o mesmo  se  compromete  a tomar  as  medidas  ade- 
quadas para  reunir  os  títulos  em  apreço,  nas  condi- 


ções  a serem  por  êle  determinadas,  e a dar  quitação  de 
tôdas  as  contas,  por  parte  da  Companhia  Chemin  de 
Fer  São  Paulo-Rio  Grande. 

As  somas  destinadas  ao  resgate  dos  aludidos  em- 
préstimos federais,  que  não  tiverem  sido  utilizadas  até 

o fim  de  um  ano,  serão  mantidas  durante  um  novo  pe- 
ríodo igual,  à disposição  do  govêrno  francês,  para  con- 
clusão das  operações. 

Decorrido  esse  prazo,  o saldo  porventura  existente 
será  devolvido  ao  Govêrno  brasileiro,  que  terá  então  a 
faculdade  de  recolher  os  títulos  ainda  não  resgatados, 
aos  preços  que  julgar  convenientes,  os  quais,  porém, 
não  poderão  ser  superiores  àquele  que  houver  prevale- 
cido para  a oferta  de  resgate  pelo  govêrno  francês. 

Caso  as  disponibilidades  da  “Conta  C”  não  hajam 
permitido,  à expiração  do  acordo,  a retirada  da  impor- 
tância de  550  milhões  de  francos  prevista  no  artigo  6° 
das  notas  trocadas,  compromete-se  o Govêrno  brasi- 
leiro a completar  esta  soma  por  uma  dotação  especial 
da  “Conta  B”.  Se,  porém*  na  mesma  época,  o presente 
acôrdo  não  fôr  renovado,  as  somas  excedentes  serão 
transferidas  para  a “Conta  B”. 

O saldo  da  “Conta  B”  se  beneficiará  duma  garan-  ; 
tia  em  relação  ao  ouro  calculado  ao  preço  do  quilo  de 
ouro  em  Paris,  publicado  oficialmente  pelo  Banque  de 
France,  e,  se  os  preços  vierem  a ser  modificados,  os  sal- 
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dos  em  francos-franceses  da  “Conta  B”,  da  data  da  mu- 
dança de  preço,  serão  reavaliados  à base  do  novo  preço 
do  ouro. 

O govêrno  francês  compromete-se,  pelo  acordo,  a 
elevar  o valor  das  compras  francesas  no  Brasil,  duran- 
te 0 prazo  do  acordo,  à cifra  mínima  de  800  milhões  de 
francos,  e em  qualquer  caso  à cifra  necessária  para 
permitir  a liquidação  da  soma  fixa  de  6 milhões  de  dó- 
lares, assim  como  das  previstas  para  a compra  de  tí- 
tulos, das  importações  francesas  no  Brasil  e das  trans- 
ferências financeiras. 

Esse  compromisso  não  será,  entretanto,  válido  se 
os  preços  dos  principais  produtos  brasileiros,  sobretu- 
do o café  e o algodão,  ultrapassarem  a média  dos  preços 
registrados  durante  o ano  de  1939. 

As  operações  comerciais  já  concluídas  entre  os  dois 
países  e ainda  não  liquidadas  na  data  da  assinatura  do 
acôrdo  serão  regularizadas  segundo  os  processos  ante- 
riores . 

À data  da  sua  expiração,  se  ainda  existir  saldo  na 
“Conta  B”,  êsse  será  amortizado  pela  imputação  a essa 
conta,  até  sua  liquidação,  dos  pagamentos  considera- 
dos no  artigo  2°. 

O acôrdo  teve,  portanto,  a virtude  de,  simultanea- 
mente, permitir  o reatamento  do  intercâmbio  com  a 
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França  e a liquidação  de  duas  velhas  questões  que 
constituíam  motivo  constante  de  divergências  e dis- 
cussões entre  os  dois  governos. 


Pela  sentença  de  Haia,  como  já  salientei,  foi  o 
Brasil  condenado  a pagar  “le  contrevalenir  dans  la 
monnaie  du  lieu  de  payement,  au  cours  du  jour  de  la 
vingtième  partie  d’une  pièce  d’or  pesant  6,45161  grs. 
au  titre  de  900/1000  d’or  fin.” 

Assim,  à letra  da  sentença,  a responsabilidade  do 
Govêmo  se  exprimiria  pela  cifra  de  frs.  3.185.678.450, 
à base  de  13,90  francos-franceses  por  1 franco-ouro, 
sendo  êste,  aliás,  o ponto  de  vista  sustentado  pelo  re- 
presentante dos  portadores  franceses.  Ficou,  por  fim, 
estabelecida  a base  de  1 franco-ouro  para  5 francos- 
-papel  para  a execução  do  serviço  dos  respectivos  em- 
préstimos no  período  do  novo  acôrdo  baixado  com  o de- 
creto-lei n.  2.085,  de  8 de  março  do  corrente  ano. 

Nessa  base  de  5 francos-papel  para  1 franco-ouro 
já  admitida  pelo  Gtovêmo,  “ex-vi”  dos  decretos  núme- 
ros 21.113,  de  2 de  março  de  1932,  e 23.829,  de  5 de 
fevereiro  de  1934,  a responsabilidade  atual  decorrente 
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dos  empréstimos  emitidos  na  França  corresponde  a. 
1.419.561.712  francos-papel,  a saber; 

FRAíNCOS-PAPEL. 


Empréstimos  em  ouro 1 . 145 . 927 . 50Q' 

“Funding”  de  1931  — Títulos  de  20  a 

40  anos 177.452.712; 

Empréstimo  E.  F.  Itapura-Corumbá . 96.181.500- 


1.419. 561.712' 


Essa  importância,  convertida  a 450  réis  o franco- 
papel,  corresponde  a 638.802:770$400. 

Com  a entrega  global  de  550  milhões  de  francos- 
-papel  que  equivalem  a 247.500  contos  de  réis,  ao> 
câmbio  de  450  réis  o franco,  liquidaremos  débitos  num 
total  de  1.419.561.712  francos-papel,  que  correspon- 
dem, ao  mesmo  câmbio,  a 638.802  contos  de  réis,  apro- 
ximadamente, correspondente  aos  empréstimos-ouro< 
e tôda  a responsabilidade  do  Govêrno  decorrente 
da  emancipação  da  Estrada  de  Ferro  São  Paulo-RiO' 
Grande. 


Cumpre  ainda  lembrar  que  essa  importância  da 
550  milhões  de  francos  será  aplicada  pela  França  na. 


compra  de  mercadorias  brasileiras,  o que  importa  em 
-assegurar  o escoamento  dos  nossos  produtos  e,  conse- 
quentemente, o descongestionamento  dos  mercados  na- 
cionais duramente  atingidos  pela  situação  européia. 

Essa  a operação  ultimada  em  18  de  junho  último 
com  a troca  de  notas  entre  a Embaixada  da  França  e 
o Ministério  das  Relações  Exteriores,  conforme  se  veri- 
fica do  “Diário  Oficial”  de  27  de  setembro  do  corren- 
te ano. 

Se,  como  disse,  razões  supervenientes  impediram 
a execução  integral  dêsse  acordo,  isso  não  impede  que 
-se  tenham  dirimido  as  duas  questões,  fixando-lhes  o 
valor  em  uma  forma  incontestavelmente  favorável  ao 
interêsse  nacional. 

Dos  entendimentos  relativos  à retomada  dos  servi- 
ços da  dívida  externa  resultaram  assim  os  seguintes 
benefícios  que  o país  fica  a dever  ao  Presidente  Getu- 
iio  Vargas: 


1. °  — Restabelecimento  do  crédito  públi- 
co pela  retomada  dos  serviços  em  acôrdo  com 
os  representantes  dos  portadores,  patrocinados 
pelos  respectivos  governos. 

2. °  — Autorização  expressa  para  aquisi- 
ção em  Bolsa  às  cotações  do  mercado  de  títu- 
los, reduzindo  o valor  do  capital  em  circulação. 
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3. °  — Solução  definitiva  da  questão  fran- 
cos-ouro,  cuja  sentença  fôra  contra  nós  e nos 
criara  uma  situação  de  insuportável  prejuízo. 

4. °  — Solução  da  responsabilidade  resul- 
tante da  encampação  da  E.  F.  São  Paulo-Rio 
Grande  em  condições  vantajosas  à economia 
do  país  e com  benefício  para  o comércio  expor- 
tador brasileiro  pelo  alargamento  de  suas 
possibilidades  de  expansão  para  a França. 

POLÍTICA  DE  CÂMBIO 

Consta  de  um  dos  numerosos  discursos  com  que  o 
Chefe  da  Nação  explica  ao  povo  os  atos  que  pratica, 
com  o pensamento  superior  de  defender  os  interêsses 
da  coletividade,  consta  de  um  dêsses  documentos  a de- 
claração de  que  a política  económico-financeira  foi 
sempre  conduzida  com  o propósito  de  corrigir  e de 
acertar,  sem  preconceitos  doutrinários,  nem  intransi- 
gências teóricas,  suscetíveis  de  falsear  a realidade  dos 
fatos  e de  desfigurar  as  necessidades  emergentes. 

No  sector  cambial,  mais  do  que  em  qualquer  outro, 
temos  tido  necessidade,  num  movimento  de  constante 
‘adaptação  a situações  criadas,  de  modificar  os  rumos, 
retificando-os  no  sentido  que  melhor  convém  aos  inte- 
rêsses da  economia. 


As  diretrizes  traçadas  nos  momentos  oportunos 
pelo  Govêrno  buscam  adaptar-se  prudentemente  ao 
rumo  que  as  circunstâncias  determinam. 

Verificou-se  a inconveniência  da  manutenção  de 
uma  taxa  única  para  a exportação,  importação  e re- 
messas, visto  que  a vantagem  que  de  um  lado  se  obti- 
nha era  perdida  de  outro  lado.  Não  convinha  premiar 
as  importações;  menos  ainda  as  remessas  de  juros  e ca- 
pitais. Além  disso,  mesmo  em  se  tratando  de  produtos 
exportáveis,  impunha-se  considerar  as  influências  mo- 
netárias que  poderiam  contribuir  no  sentido  de  favo- 
recê-las. Daí  a idéia  de  estabelecer  taxas  cambiais 
para  exportação,  paralelamente  a outra  taxa  para  im- 
portação da  qual  resultou  a fixação  de  uma  percen- 
tagem a ser  entregue  em  câmbio  oficial,  em  referên- 
cia aos  exportadores  de  café,  quota  posteriormente  re- 
duzida a 35  % e generalizada. 

Em  fins  de  1937,  dava-se  a depressão  econômica 
mimdial.  Com  ela  coincidiu,  no  nosso  país,  a inadiá- 
vel necessidade  de  alteração  da  política  de  café.  A si- 
tuação de  câmbio  agravava-se,  forçando  a suspensão  da 
dívida  externa.  Dentro  do  seu  sentido  pragmático,  o 
Govêrno  providenciou  no  sentido  de  conjurar  a crise, 
restabelecendo  o monopólio  de  câmbio,  determinando  a 
entrega  das  letras  de  exportação  ou  dos  valores  trans- 
feridos do  estrangeiro  ao  Banco  do  Brasil. 


r 
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Tal  o objetivo  colimado  pelo  decreto-lei  n.  97,  de 
23  de  dezembro  de  1937,  pelo  qual  ficou  atribuída  ao 
Banco  do  Brasil,  a tarefa  de  único  distribuidor  de  cam- 
biais. Depois  de  atendidas  as  mais  importantes  neces- 
sidades do  país,  a lei  estabeleceu  para  a entrega  das 
letras  ao  mercado  a seguinte  ordem  preferencial: 

a)  importação  de  mercadorias  e fretes  de  expor- 
taçao) 

b)  despesas  no  estrangeiro  de  emprêsas  de  serviços 
públicos; 

c)  dividendos  e lucros  em  geral; 

d)  outras  remessas. 

Como  efeito  da  medida  tivemos  o valor  do  mil-réis 
defendido.  Em  1937,  com  os  câmbios  oficial  e livre,  a 
exportação  e a importação  tinham  tratamento  desi- 
gual. Em  1938,  depois  de  instituído  o monopólio,  essa 
diferença  de  tratamento  cessou. 

As  flutuações  do  câmbio  não  são,  entretanto,  con- 
sequência exclusiva  do  comércio  exterior.  Tão  pronto 
se  modificaram  as  condições  do  país  que  nos  obrigaram 
a estabelecer  o monopólio,  o Govêmo  decretou,  em  8 de 
abrü  de  1939,  a volta  ao  regime  de  câmbio  livre  com 
as  cautelas  requeridas  pela  defesa  dos  interêsses  cole- 
tivos . 

As  dificuldades  cambiais  não  consistiram  privilé- 
gio do  Brasil  no  decênio  que  consideramos.  Outros 


países,  de  grande  influência  no  comércio  do  mundo, 
fornecem  exemplo  de  pressão  exercida  por  essas  difi- 
culdades, utilizando,  assim,  processos  de  compensação 
estritamente  comercial  ou  económico-financeira . À pri- 
meira hipótese  se  ajusta  o nosso  intercâmbio  com  os 
países  de  moedas  bloqueadas;  à segunda,  às  nossas  re- 
lações com  a Inglaterra  e França. 

Para  compreender  bem  as  medidas  que  o Brasil 
vem  praticando  no  sector  da  política  de  câmbio,  é in- 
dispensável remontar  às  origens  das  causas  determi- 
nantes dessa  política.  A orientação  traçada  sempre 
consistiu  em  neutralizar,  até  onde  isso  fosse  possível, 
os  inconvenientes  da  falta  de  liberdade,  e em  preparar 
o caminho  para  o restabelecimento  dos  livres  movimen- 
tos das  taxas,  assim  que  as  circunstâncias  o permitis- 
sem. Em  nenhuma  hipótese,  o Govêmo  agiu  exclusi- 
vamente por  influxo  de  doutrina,  mas  com  o alto  es- 
copo de  evitar  o sacrifício  dos  interesses  do  país . 

Não  há  motivo  de  estranheza  pelo  fato  de  haver 
a administração  operado  modificações  numerosas  na 
política  de  câmbio.  Admiremos,  antes,  como  se  pôde 
resistir  à ação  de  tantos  fatores  contrários  à seguran- 
ça dos  níveis  cambiais,  executando  uma  política  que 
não  dispôs  de  outro  auxílio  senão  os  fornecidos  pelos 
próprios  recursos  de  autodefesa  da  economia  nacio- 
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nal.  Basta  considerar  que  o valor  médio,  em  ouro,  da. 
saca  de  café  desceu  dè  £ 4,14,  em  1929,  para  £ 0,18  em 
1939,  achando-se  no  nível  de  £ 0,17  nos  primeiros  nove 
meses  do  corrente  ano. 

Por  sua  vez,  o valor  médio  da  tonelada,  no  que  diz 
respeito  à exportação  do  país,  seguiu  o seguinte  rumo- 
descencional: 


Valor  médio  por  tonelada,  em  libra 


1929  43/6 

1930  28/1& 

1931  22/4 

1932  22/8 

1933  18/14 

1934  16/2 

1935  - 12/ 

1936  12/12 

1937  12/18 

1938  9/2 

1939  8/18 

1940  (9  meses)  10/3 


O Govêrno  teve  sempre  em  vista  premunir  o mer- 
cado contra  flutuações  violentas,  considerando  qu& 


— 100  — 


■essas  variações  seriam  ruinosas,  acima  de  tudo,  à con- 
tinuidade normal  das  relações  de  comércio 

Uma  das  realizações  de  vulto  do  decênio  adminis- 
trativo diz  respeito  à formação  da  reserva-ouro  do  país, 
adquirindo  o próprio  metal  originário  de  no;^as  minas. 
Vamos  formando  assim  o nosso  patrimônio  com'  os  re- 
cursos que  representam  sacrifícios  feitos  pela  atual  ge- 
ração. Os  números  abaixo  falam  eloquentemente: 
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Em  1933  o país  possuía,  apenas,  324  quilos  de  ouro- 
fino,  valendo  3.912  contos  de  réis,  ou  44.370  libras- 
ouro.  Em  1939  conseguimos  acumular  35.122  quilos,, 
no  valor  de  693.912  contos,  ou  de  4.796.575  libras- 
ouro.  Neste  ano,  até  outubro,  o stock  se  havia  elevado- 
a 43.713  quilos,  valendo  893.719  contos  de  réis,  ou 
5.969.782  libras-ouro.  Eis  aí  os  resultados  obtidos  atra- 
vés a execução  do  regime  da  compra  de  ouro,  estabele- 
cido pelo  decreto  n.  23.535,  de  4 de  dezembro  de  1933. 
As  cifras  acima  fixadas  constituem  uma  demonstração- 
eloquentíssima  da  ação  do  Govêrno. 

Por  ocasião  de  minha  viagem  aos  Estados  Unidos, 
em  1937,  chefiando  Missão  Econômica,  deixei  firmado 
com  o Govêrno  americano  um  acôrdo  pelo  qual  êste  se 
comprometia  a vender  ouro  metálico  ao  Govêrno  brasi- 
leiro, podendo  à base  dá  garantia  dêste  ouro  ser  rea- 
lizadas operações  de  crédito  quando  o entendêssemos, 
conveniente. 

Utilizando  a faculdade  dêsse  acôrdo,  o Banco  do 
Brasil  converteu  uma  parte  de  suas  disponibilidades  em 
poder  de  bancos  seus  correspondentes  em  ouro  metá- 
lico. que  se  acha  depositado  no  Federal  Reserve  Bank.. 
Êsse  volume  de  ouro  corresponde  a 8 toneladas,  864 
quilos,  554  gramas  e 645  miligramas  — e acrescido  às. 
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12  toneladas,  500  quilos,  661  gramas  e 707  miligramas, 
que  embarcamos,  perfaz  um  total  de  21  toneladas,  365 
quüos,  216  gramas  e 352  miligramas  à livre  disposição 
do  Govêrno  brasileiro. 

CONVÊNIO  DE  ATRASADOS  COMERCIAIS 

Para  liquidação  dos  atrasados  de  comércio,  isto  é, 
para  regularização  de  créditos  que  se  achavam  conge- 
lados no  Banco  do  Brasil,  firmou  o Govêrno  com  os 
credores  estrangeifos  de  nosso  comércio  os  seguintes 
convênios: 

Em  1933 
Convênios: 

Americano  no  total  de $ 

Inglês  no  total  de £ 

Em  1934 

Convênio: 

Francês  no  total  de frs.  26.258.976,95 


14.581.678,80 

5.102.226-11-06 
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Em  1936 


Convênios : 


Americano  no  total  de 

Inglês  no  total  de 

Português  no  total  de  . 


$ 27.711.550,72 

£ 3.901.022-00-00 


Suíço  no  total  de 
Belga  no  total  de 


£ 362.681-04-00 

frs.  s.  3.340.320,54 

frs.  b.  7.304.304,48 


Essas  operações  já  se  acham  tôdas  liquidadas,  com 
exceção,  apenas,  do  Convênio  Americano  de  1936,  com 

um  saldo  a pagar,  vencível  em  janeiro  de  1941,  de 

$ 1.484.547,36. 

Além  dos  convênios  realizados  para  liquidação  das 
dívidas  provenientes  da  acumulação,  em  anos  anterio- 
res, de  atrasados  comerciais,  tomou  a si  o Gtovêmo,  já 
êste  ano,  o encargo  decorrente  da  liquidação  dos  de- 
pósitos feitos  por  companhias  ou  emprêsas  diversas 
para  transferências  de  juros,  dividendos  e lucros  que 
não  puderam  ser  efetuadas  em  virtude  das  dificulda- 
des cambiais. 

Esta  última  operação,  celebrada  com  credores  ame- 
ricanos e inglêses,  aos  juros  de  2 % a.  a.  e prazo  de  2 
a'4  anos,  totais  de  $ 13.886.824,32  e £ 1.573.840-5-8, 
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foi  aprovada  pelo  decreto-lei  n.  2.456,  de  26  de  julho 
de  1940. 

Durante  um  largo  período  tivemos  assim  de  fazer 
convergir  os  nossos  esforços  no  sentido  de  corrigir  os 
efeitos  da  catástrofe  financeira  e econômica  de  1929. 
Hoje  podemos,  entretanto,  asseverar  que  se  reconhece 
nos  meios  financeiros  do  mundo  o alto  esfôrço  e leal- 
dade que  o nosso  país,  que  tão  duramente  sofrera  e 
ainda  sofre  na  depreciação  do  preço-ouro  de  seu  pro- 
duto básico,  pôs  em  regularizar  e saldar  os  compro- 
missos internacionais. 

Daí  o êxito  que  vimos  tendo  na  política  iniciada 
no  ano  passado.  O decreto  de  8 de  abril  de  1939  esta- 
beleceu o regime  adequado  às  condições  do  momento  e 
à perspectiva  de  um  futuro  que  já  então  se  entrevia. 

Em  cooperação  com  muitos  dos  principais  bancos 
americanos,  o Export-Import  Bank  nos  proporcionou, 
desde  logo,  uma  operação  de  U$S  19.200.000  a curto 
prazo  — como  mais  nos  convinha  — dois  anos  e a 
juros  módicos  de  3,6  % a.  a.  O líquido  dessa  operação, 
hoje  reduzida  a U$S  7.681.000  cuja  última  prestação 
se  vence  em  novembro  de  1941,  foi  empregado  em  con- 
solidar definitivamente  nossa  situação  de  comércio  im- 
portador, principalmente  porque  antecipámos  todos  os 
contratos  de  câmbio  a vencer-se. 


Outras  reservas  permitiram  fizéssemos  o mesmo 
para  a liquidação  completa  de  importações  provenien- 
tes de  outros  países  e assim  em  condições  de  mais  per- 
feito equilíbrio  e segurança,  enfrentamos  a situação 
calamitosa  que  pesa  sôbre  o mundo.  Com  previdência 
preparámo-nos  para  a situação  que  se  poderia  julgar 
quase  impossível  de  ser  enfrentada. 

Em  seguida  pudemos  iniciar  e manter  um  subs- 
tancial serviço  de  remessas  de  lucros,  juro?  e dividen- 
dos que  retribuem  o capital  estrangeiro  empregado  no 
Brasil.  A consequência  natural  de  tôda  essa  orientação 
segura  e firme  já  se  faz  sentir  na  intensificação  da 
procura  de  aplicação  do  capital  estrangeiro  no  nosso 
país.  Os  chamados  “fatores  invisíveis”  já  agora  atuam 
com  sentido  favorável  em  nossa  balança  de  pagamen- 
tos quando  outrora  êles  aos  poucos  diluíam  os  ilusórios 
saldos  da  balança  de  comércio. 

Sem  falar  no  empreendimento  máximo  de  nossa 
história  econômica  — a execução  do  plano  siderúrgico, 
cujo  aspecto  financeiro  já  é conhecido  do  país  — ex- 
clusivamente para  empreendimentos  reprodutivos  e 
com  0 fim  de  aparelhar  as  nossas  fontes  de  riqueza  — 
temos  comprado  a prazos  médios  de  dois  a cinco  anos 
os  seguintes  materiais: 


RESUMO  DAS  COMPRAS  FINANCIADAS  PELO  EXPORT-IMPORT  BANR 
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A natureza  dêsse  material  demonstra  quanto  mu- 
dou a orientação  administrativa  do  Govêrno.  Cada 
compra  realizada  representa  a possibilidade  de  uma 
produção  maior  e aumento  da  riqueza  nacional. 


Em  setembro  último,  visitou  o nosso  país  o sr. 
Warren  Pierson,  Presidente  do  Export-Import  Bank, 
e como  resultado  de  entendimentos  que  teve  com  o 
Banco  do  Brasil,  tornou-se  possível  uma  fórmula  ainda 
de  maior  facilidade  e de  maiores  vantagens  que  tôdas 
até  aqui  conseguidas,  a fornecer  os  elementos  de  que 
acaso  viéssemos  no  futuro  a necessitar  para  manter  e 
consolidar  a nossa  situação. 

Êste  objetivo  foi  perfeitamente  atingido  pelo  esta- 
belecimento de  um  crédito  de  dólares  25.000.000,00  ro- 
tativo, utüizável  em  parcelas  de  $ 5.000.000,00  e a ju- 
ros de  3,6  % a.  a.,  operação  que  sôbre  tôdas  as  vanta- 
gens vale  como  expressão  da  boa  vontade  e espírito  de 
cooperação  do  país  amigo. 

Ela  constitue  mais  uma  linha  de  fortificações  ao 
lado  dos  nossos  saldos  no  exterior  e nossas  reservas, 
metálicas. 
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O ACÔRDO  COM  A INGLATERRA 

Em  junho  do  corrente  ano,  o Brasil  firmou  um 
acordo  com  a Inglaterra,  em  virtude  do  qual  se  assen- 
tou a retenção  dos  saldos  credores.  Conquanto  o Bra- 
sil possa  exportar  muito  para  a Inglaterra  ou  para  suas 
colônias,  a probabilidade  de  utilização  total  dos  saldos 
brasileiros  na  Inglaterra  é evidente,  dado  o vulto  de 
nossas  dívidas  nesse  país.  Consequentemente,  nesse 
caso,  a formação  de  saldos  em  favor  do  Brasil  é van- 
tajosa, o que  já  não  sucederia  com  um  país  em  que 
pouco  tivéssemos  que  adquirir  ou  quase  nada  a pagar 
a título  de  dívidas. 

O mencionado  acôrdo  é uma  extensão  de  acordos 
semelhantes  feitos  com  vários  países,  tendo  sido  em 
todos  êles  mantido  o valor  da  libra  que  o Govêrno  bri- 
tânico estabeleceu,  em  relação  ao  dólar,  ou  sejam,  em 
números  redondos,  quatro  dólares  por  libra.  Em  face 
dessa  determinação  ao  entrar  em  execução  o acôrdo  a 
libra  valorizou-se  em  relação  ao  mil-réis,  passando  de 
65.^000  para  80$000.  Com  isso,  sem  dúvida  alguma,  fi- 
camos com  maior  encargo  para  o pagamento  de  nossas 
dívidas.  Por  outro  lado,  porém,  obtivemos  facilidades 
equivalentes  para  a nossa  exportação,  pois,  com  a moe- 
da valorizada,  os  inglêses  podem  comprar  mais,  e ga- 
rantimo-nos contra  a necessidade  de  utilizarmos  os 
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nossos  saldos  em  dólares  para  saldar  nossos  compro- 
missos na  Inglaterra. 


A obra  do  Govêrno  do  sector  cambial  se  resume  di- 
zendo que  o país  não  tem  atrasados  de  comércio  de 
qualquer  espécie,  que  há  poucos  meses  o Banco  do 
Brasil  fez  acôrdo,  liquidando  todos  os  atrasados  decor- 
rentes de  remessas  em  suspenso  de  lucros  e dividendos 
e realizou  a operação  referida  com  o Export-Import 
Bank  que  lhe  dá  um  fundo  de  equalização  de  câmbio 
no  valor  de  U$S  25.000.000,00.  O Govêrno  dispõe  no 
exterior  de  21  toneladas  de  ouro  além  dos  saldos  per- 
tencentes ao  Banco  do  Brasil  depositados  cm  banquei- 
ros; e no  país,  depositados  no  referido  Banco  e na  Casa 
da  Moeda,  de  31  toneladas,  701  quilogramas  e 495  gra- 
mas de  ouro.  A pesar  das  graves  dificuldades  criadas 
pela  guerra  mantemos  nossos  compromissos  e podemos 
encarar  serenamente  o futuro  prevendo  a tempo  os  pe- 
rigos e deliberando  com  calma  e segurança  o melhor 
rumo  a tomar.  A situação  cambial  do  Brasil  não  póde 
ser  exercida  na  excelência  de  suas  condições  por  país 
algum  no  mundo,  neste  momento. 
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POLÍTICA  DO  CAFE’ 

Reveste  alcance  semelhante  a orientação  traçada 
pelo  decênio  administrativo  na  defesa  da  lavoura  ca- 
feeira.  Problema  crônico,  dificultado  o seu  ròteiro  feliz 
pelo  choque  renhido  de  tantos  interêsses  contraditó- 
rios, nenhum  outro  o excede  em  gravidade,  pela  multi- 
plicidade de  suas  repercussões.  O Presidente  Getulio 
Vargas  encontrou  as  forças  agrícolas  exhaustas,  a eco- 
nomia e as  finanças  públicas  inteiramente  combalidas, 
o câmbio  em  depressão,  o mil-réis  afetado  por  deprecia- 
ção alarmante.  Tudo  isso  como  consequência  direta  da 
crise  do  café  e indireta  da  situação  internacional.  Os 
fatos  são  de  ontem.  Apenas  dez  anos  são  decorridos 
após  o enorme  colapso,  quase  mortal,  que  a lavoura  e a 
economia  nacional  sofreram  em  1929,  tão  grave  que, 
malgrado  tôda  a desvelada  assistência  que  o decênio 
lhe  vem  proporcionando,  sem.  solução  de  continuidade, 
conforme  o provam  as  providências  adotadas  neste  ano, 
não  foi  possível  conduzí-la  a uma  fase  de  estabilidade, 
preparatória  da  recuperação. 

Em  1931  decretava-se  a aquisição  de  17.500.000 
sacas,  então  retidas  no  interior,  proibindo-se  o plantio 
de  café  em  todo  o território  nacional.  Era  o início  da 
marcha  para  o equilíbrio  estatístico  que  a esta  hora  es- 
taria positivamente  obtido  se  a guerra  européia  não 


— 112  — • 


houvesse  transtornado  a capacidade  de  compra  dos 
mercados  consumidores  externos.  Todos  os  convênios 
cafeeiros  realizados  visaram  aquela  alta  finalidade. 

O Governo  não  poupou  sacrifícios  para  ajustar  a 
defesa  da  lavoura  à realidade  dos  fatos  econômicos, 
prosseguindo  nos  esforços  que  vem  fazendo,  desde  1930, 
para  assegurar  a defesa  do  produto.  Assim,  tratou  de 
operar  a liquidação  dos  excessos  das  safras,  criando 
taxas  sôbre  o café  e estabelecendo  quotas  de  equilíbrio. 
O decreto-lei  n.  2,  de  13  de  novembro  de  1937,  três 
dias  após  a existência  do  Estado  Novo,  atesta  a preo- 
cupação do  Govêrno  em  solver  os  problemas  fundamen- 
tais da  economia  nacional,  de  modo  a dar-lhes  estru- 
tura sadia,  sólida  e próspera.  Reduzindo  de  45^)000  para 
12$000  a taxa  da  exportação;  assumindo  o Tesouro 
grandes  encargos  diretos  em  benefício  da  lavoura;  ado- 
tando as  importantes  medid£is  consubstanciadas  no 
reajustamento  econômico;  fugindo  a preferências  re- 
gionais e a parcialidades  perigosas;  harmonizando  os 
interêsses  das  zonas  produtoras  com  as  exigências  cole- 
tivas que  ditam  a política  económico-financeira  nacio- 
nal, temos  vencido  as  dificuldades  peculiares  a um  pro- 
blema que  se  vinha  arrastando,  complicadamente,  des- 
de o famoso  Convênio  de  Taubaté. 

As  estatísticas  da  exportação  mostram  que,  em 
1937,  a média  mensal  das  saídas  do  café  correspondia 
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a 1.010.234  sacas;  no  biênio  de  1938-39,  atingia  a 
1 . 400 . 462  sacas.  A guerra  na  Europa  veio  surpreender 
0 Brasil  em  plena  marcha  para  a reconquista  de  sua 
antiga  situação  privilegiada  de  produtor  mundial  e de 
supridor  incontrastável  dos  mercados  externos  de  con- 
sumo. Quaisquer  que  sejam  as  dificuldades  que  as  cir- 
cunstâncias venham  a criar  à economia  cafeeira,  o Go- 
vêmo,  habituado  a enfrentar  essas  dificuldades,  resol- 
vido a combatê-las,  acha-se  habilitado  para  dar  ao  país 
novas  demonstrações  de  sua  justa  compreensão  ná  de- 
fesa dos  interêsses  gerais  da  economia  brasileira . 

E’  digna  de  menção  a circunstância  de  que,  insta- 
lado o Govêrno  Provisório,  um  dos  seus  primeiros  atos 
consistiu  em  acautelar  os  interêsses  da  lavoura  cafeei- 
ra. Assim,  pelo  decreto  n.  19.688,  de  11  de  fevereiro 
de  1931,  para  enfrentar  a situação  de  desespêro  em  que 
a mesma  se  encontrava  foram  tomadas  as  primeiras 
deliberações. 

E de  então  para  cá  nunca  deixou  o Govêrno  de  es- 
tudar cada  modificação  que  se  operava  e de  adotar  as 
medidas  sugeridas,  sempre  com  a colaboração  dos  pró- 
prios interessados. 

Ainda  agora,  criadas  as  dificuldades  consequentes 
à guerra,  reuniu  o Govêrno  os  Estados  produtores  num 
Convênio,  examinando  o problema  e dando-lhe  a solu- 
ção adequada.  De  outro  lado,  agindo  no  sector  externo, 
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envidámos  os  nossos  esforços  no  sentido  de  se  firmar’ 
um  acordo,  estabelecendo  quotas  no  mercado  ameri- 
cano — o único  praticamente  existente  no  momento. 

Em  consequência  dêsse  acordo,  que  acaba  de  ser 
firmado  entre  os  governos  dos  países  produtores  do  . 
hemisfério  ocidental  — Brasil,  Colômbia,  Costa  Rica, 
Cuba,  República  Dominicana,  Equador,  El  Salvador, 
Guatemala,  Haiti,  Honduras,  México,  Nicaragua,  Perú 
e "Venezuela  — e o país  consumidor  de  café  — Estados 
Unidos,  ficou  o mercado  dêste  distribuído  equitativa- 
mente entre  todos,  de  modo  que  se  possa  proceder  ao  , 
escoamento  das  safras,  sem  o sacrifício  econômico  que 
resultaria  da  concorrência,  numa  hora  em  que,  devido 
à guerra,  as  ofertas  superariam  enormemente  a 
procura , 

Por  êsse  acôrdo,  que  há  muitos  meses  vem  sendo 
objeto  de  constantes  entendimentos  do  Govêrno,  esta- 
belecem-se quotas  de  importação  com  base  na  estatís- 
tica oficial  com^pilada  pelo  Departamento  de  Comércio 
dos  Estados  Unidos  e bem  assim  quotas  de  exportação 
para  os  mercados  de  fora  dos  Estados  Unidos. 

O contrôle  das  quotas  de  importação  nos  Estados 
Unidos  será  feito  pelos  próprios  elementos  que  servi- 
ram de  base  à sua  fixação  — estatística  oficial  do  De- 
partamento de  Comércio  dos  Estados  Unidos  — e cada 
país  produtor  participante  deverá  adotar  medidas  le- 
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gislativas  e administrativas  necesárias  à vigência  e- 
execução  do  acordo,  bem  como  controlar  a exportação* 
de  café  através  de  um  documento  oficial  que  identifi- 
que cada  embarque  como  tendo  preenchido  as  estipu- 
lações do  acordo. 

O Govêrno  dos  Estados  Unidos  por  sua  vez  adotará 
as  medidas  da  mesma  ordem,  necessárias  à vigência  e 
execução  do  acordo,  limitando  a importação  de  café  no 
território  americano  às  quotas  especificadas  e que  são 
as  seguintes: 


Brasil  

9.300.000 

Colômbia 

3.150.000 

Costa  Rica  

200.000 

Cuba  

80.000 

Equador  

150.000 

El  Salvador 

600.000 

Guatemala  

535.000 

Haiti  

275.000 

Honduras  

20.000 

México  

475.000 

Nicarágua  . .'. 

195.000 

Perú  

25.000 

República  Dominicana. 

120.000 

Venezuela  

420.000 

15.545.000 
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O acordo  será  administrado  por  um  Conselho, 
nominado 


Conselho  Interamericano  de  Café  ^ 

constituído  de  delegados  representantes  'dos  governos 'I 
participantes,  sendo  a sede  do  Conselho  em  Wash- 
ington . 

Cada  Govêrno  participante  nomeará  um  delegado 
e um  suplente  e o Conselho  elegerá  dentre  os  seus  mem- 
bros um  Presidente  e um  "Vice-Presidente,  com  período 
de  mandato  predeterminado. 

Salvo  disposições  em  contrário,  as  decisões  serão  i 
tomadas  no  Conselho  por  simples  maioria  de  votos  e ' 
estes  serão  os  seguintes,  relativamente  a cada  delegado.  : 


Estados  Unidos 

Brasil  

Colômbia 

Os  demais  12  países 


VOTOS 


3 

12 


36 

Assegurada  assim  por  êsse  acôrdo  uma  determina- 
da quantidade  de  café  para  cada  país,  é natural  que 


Air  ■ 
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0 preço  se  determine  em  um  limite  razoável,  capaz  de 
compensar  o custo  de  produção  nos  diversos  países. 

A vantagem  geral  do  acordo  é tão  evidente  que 
parece  desnecessário  encarecê-la. 

Para  nós,  um  preço  remunerador  à lavoura,  sem  o 
risco  de  perda  de  posição  nos  mercados  como  correria, 
se  por  processos  artificiais  o pretendêssemos  assegurar. 

Para  os  Estados  Unidos,  um  aumento  de  capaci- 
dade aquisitiva  dos  países  que  são  seus  clientes  e que 
estariam  condenados  a uma  derrocada  econômica  se 
entregues  a uma  concorrência  destruidora  nesta  hora 
de  dificuldades  que  atravessamos. 

Os  resultados  obtidos  pelo  país  compensarão  lar- 
gamente os  esforços  empregados  na  realização  do 
acôrdo. 

POLÍTICA  DE  CRÉDITO 

O Govêmo  tem  realizado  no  sector  do  crédito  in- 
terno uma  obra  de  proporções  surpreendentes.  O pro- 
gresso do  país  se  está  processando  com  o auxílio  dos 
próprios  recursos.  Até  1930  não  tivemos  crédito  agrí- 
cola nem  industrial.  As  Caixas  Econômicas  manti- 
nham-se reduzidas  à função  rotineira  de  recolher  al- 
gumas economias  que  o Estado  chamava  a si,  para 
atender  a uma  parte  das  necessidades  de  sua  Tesoura- 
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ria.  Desde  o primeiro  ato  do  Govêrno  Provisório,  cons- 
tante do  decreto  n.  19.525,  de  24  de  dezembro  de 
1930,  em  virtude  do  qual  foi  reaberta  a Carteira  de  Re- 
descontos, até  a criação  da  Caixa  de  Mobilização  Ban- 
cária, à organização  da  Carteira  de  Crédito  Agricola  e 
Industrial  e finalmente  no  decreto-lei  mai.s  recente,  o 
de  n.  2.611,  de  20  de  setembro  de  1940,  a ação  gover- 
namental se  fez  sentir  fecunda,  saneadora,  reconstru- 
tora  e vitalizante  em  proveito  do  financiamento  da  eco- 
nomia nacional. 

A legislação  baixada  tem  aí  um  grande  alcance 
prático  visando  seguramente  a unidade,  a prosperidade 
e a grandeza  material  do  Brasil. 

Jamais  os  poderes  públicos  foram  tão  solícitos  no 
sentir  as  necessidades  das  classes  conservadoras  do  país 
e rápidos  na  concessão  dos  meios  capazes  de  atender 
às  suas  necessidades. 

No  Banco  do  Brasil  as  reformas  adotadas  nas  as- 
sembléias gerais  de  23  de  junho  de  1934,  de  14  de  no- 
vembro de  1936,  de  11  de  abril  de  1939  e ainda  neste 
ano  de  1940  definem  por  si  sós  os  altos  objetivos  visa- 
dos. As  cifras  dos  balanços  de  nosso  banco  nacional 
atestam  os  resultados  de  tais  remodelações.  Os  saldos 
totais  de  seus  empréstimos  acusam  uma  elevação  sem 
precedentes.  Duplicaram  em  sete  anos  as  cifras  que 
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exprimem  o financiamento  às  classes  que  produzem  a 
fazem  o giro  da  riqueza  brasileira. 

Em  relação  ao  crédito  rural  seria  longo  o relato 
das  tentativas  levadas  a efeito  para  lançá-lo  no  Bra- 
sil. E eis  que  êsse  sistema  de  empréstimo,  organizado 
em  1938,  já  se  acha  hoje  vitoriosamente  implantado. 
Neste  momento,  os  empréstimos  sobem  a 500  mil  con- 
tos de  réis. 

No  primeiro  mês  de  operações,  março  de  1938,  a 
concessão  de  crédito  importou  em  6.700  contos.  De 
março  a 31  de  dezembro,  a soma  era  de  98.000  contos, 
ou  seja  uma  média  mensal  de  9.800  contos  para  êsse 
período  de  dez  meses.  Em  31  de  agosto  do  corrente 
ano,  o montante  dos  empréstimos  concedidos  somava 
635.440  contos,  representando  uma  média  mensal  de 
15.886  contos  para  os  40  meses  de  operação.  E de  agos- 
to a setembro,  a soma  alcançava  a 648.415  contos,  ou 
seja  um  aumento  de  48.974  contos  em  um  mês.  As  es- 
tatísticas que  chegam  indicam  aumento  ainda  maior, 
de  setembro  para  outubro . De  modo  mais  preciso,  assi- 
nalamos os  saldos  dos  empréstimos,  que  são  os  se- 
guintes: 

1938: 

Contos  de  réia  índice 


Março 6.700  100 

Dezembro  41.000  612 
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1929: 


): 

Contos 

índice 

de  réis 

Março  

72.000 

1.075 

Agôsto  

108.000 

1.612 

Setembro 

116.000 

1.731 

Dezembro  

133.000 

1.985 

1940: 


Agosto  . . 
Setembro 


488.340 

464.934 


6.542 

6.939 


Em  menos  de  três  anos  o vulto  dos  empréstimos 
passou  de  100  para  6.939.  E’  difícil  encontrar  um  pa-  | 
ralelo.  Para  lembrar  a dificuldade  que  houve  na  ado^  ! 
ção  do  crédito  rural  entre  nós,  convém  dizer  que  foi  ' 
necessário  baixar  nada  menos  de  três  decretos,  reno- 
vando institutos  jurídicos.  Primeiro,  a lei  n.  492,  de 
30  de  agosto  de  1937,  regulamentando  o penhor  rural 
e a cédula  pignoratícia.  Depois,  o decreto-lei  n.  1.003, 
de  29  de  dezembro  de  1938,  segundo  o qual  se  deter- 
mina que  a prioridade  da  inscrição  hipotecária  não 
prejudica  o penhor  rural  constituído  em  garantia  de 
operações  da  Carteira  de  Crédito  Agrícola  do  Banco 
do  Brasil.  Isso,  para  permitir  a transferência  de  em- 
préstimos feitos  por  agricultores  em  operações  mais  • 


á 
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onerosas  do  que  as  realizáveis  pela  Carteira.  Finalmen- 
te, para  evitar  a tradição  efetiva  da  coisa  apenhada, 
determinou-se,  pelo  decreto-lei  n.  1.271,  de  16  de  maio 
de  1939,  que  as  máquinas  e aparelhos  utilizados  na 
indústria,  instalados  e em  funcionamento,  podem  ser 
objetos  de  penhor. 

Tôda  essa  legislação  veio  dar  grande  facilidade  ao 
processo  do  crédito  rural,  tornando  as  operações  rápi- 
das, garantidas,  e amplamente  negociáveis  os  seus  pa- 
peis, que  podem  chegar  até  a Carteira  de  Redesconto, 
com  a vantagem  assegurada  pelo  decreto-lei  n . 2. 614, 
de  20  de  setembro  de  1940,  que  assegura  um  redesconto 
de  2 % inferior  à taxa  vigorante  para  as  operações 
comuns. 

Não  obstante  tão  grandes  vantagens,  duas  circuns- 
tâncias dificultam  a obtenção  de  recursos  para  o fi- 
nanciamento. Uma,  diz  respeito  ao  prazo:  não  é viável 
contar  com  a generalidade  dos  depósitos  por  serem  re- 
cursos financeiros  de  curta  disponibilidade  Dai  ter  o 
Govêrno  organizado  mais  100  mil  contos  de  ações  (nos 
termos  da  lei  n.  545,  de  9 de  julho  de  1937),  que  dis- 
pondo de  depósitos  a prazo  mais  longo  pode,  algumas 
vêzes,  levar  a efeito  operações  de  natureza  da  dos  em- 
préstimos agrícolas,  que  requerem  de  seis  a doze  me- 
ses. Mas,  a fonte  essencial  dos  recursos  baseia-se  na 
emissão  de  bonus,  autorizada  pela  citada  lei  n.  454. 
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Ora,  sendo  os  recursos  dêsses  bonus  destinados  a em- 
préstimos agrícolas,  é claro  que,  por  sua  vez,  a sua 
amortização  só  se  efetue  a prazo  mais  ou  menos  longo. 
A outra  dificuldade  decorre  do  fato  de  serem  elevadas 
as  taxas  de  juros  em  nosso  mercado  financeiro,  o que 
não  se  compadece  com  as  necessidades  das  atividades 
agrícolas  que  carecem  de  juros  baixos.  E’  uma  conse- 
quência da  falta  de  capitais  e também  da  inexistência 
do  hábito  em  aplicação  dessa  natureza.  E’  de  esperar 
que  a estabilidade  do  valor  dos  bonus,  possíveis  de  se- 
rem vendidos  praticamente  pelo  mesmo  preço  de  aqui- 
sição, equivalendo  assim  o investimento  a um  depósito, 
com  remuneração  superior  à que  um  depositante  pode 
auferir  num  banco,  tais  bonus,  dentro  de  pouco,  te- 
rão procura  notavelmente  ampla.  Enquanto,  porém,  se 
não  formar  êsse  ambiente  psicológico  de  confiança,  o 
Govêrno  tem  de  recorrer  a outras  fontes,  como  já  o 
fez,  baixando  o decreto-lei  n.  574,  de  28  de  julho  de 
1938,  em  virtude  do  qual  são  subscritores  dos  bonus  os 
Institutos  de  Previdência,  Aposentadoria  e Pensões  e 
Caixas.  Pelo  decreto-lei  n.  2.611,  de  20  de  setembro  de 
1940,  o Govêrno  fixou  em  15  % a parcela  de  utilização 
dos  fundos  para  subscrição  do  bonus.  Assim,  indireta- 
mente, com  suas  economias  contribuem  os  patrões,  em- 
pregados e tôda  a coletividade  brasileira  para  a plena 
implantação  do  sistema  dé  crédito  rural  no  Brasil  ou, 
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em  outras  palavras,  o onus  imposto  à economia  nacio- 
nal pelas  exigências  da  política  social  reverte,  em  par- 
te, diretamente  em  benefício  do  aumento  da  produção 
da  riqueza,  através  da  expansão  do  crédito. 

Do  estudo  da  distribuição  dos  empréstimos  pela 
classe  de  atividade  dos  devedores,  verifica-se  que  êles 
favoreceram  preferentemente  as  pequenas  atividades, 
pois  que  lhes  coubei^am  44,43  % da  soma  dos  financia- 
mentos concedidos,  destinando-se  40,89  % às  ativida- 
des médias  e apenas  14,68  % às  grandes  operações.  Em 
relação  às  zonas  econômicas  verifica-se  que  à zona  Nor- 
te se  destinaram  28  %,  ao  Centro  56  % é ao  Sul  16  % 
dos  empréstimos  concedidos.  O café,  a cana  de  açúcar, 
o algodão,  o arroz,  a fruticultura,  a mandioca,  a pe- 
cuária, para  citar  apenas  as  principais,  constituem  as 
riquezas  do  país  que  o crédito  ajudou  em  condições  que 
0 Govêmo  procura  cada  vez  mais  melhorar,  conforme 
ressalta  dos  objetivos  que  inspiraram  o decreto-lei  nú- 
mero 2.611,  de  20  de  setembro  de  1940,  o qual  mobiliza 
novos  recursos  e limita  a 7 % a taxa  de  juros  dos  fi- 
nanciamentos rurais.  Ao  mesmo  tempo,  pelo  decreto 
n.  2.612,  de  igual  data,  foram  reduzidos  os  encargos 
que  pesavam  sôbre  as  classes  produtivas  na  obtenção 
dos  aludidos  financiamentos. 

Assim,  o restabelecimento  da  Carteira  de  Redes- 
contos, em  24  de  dezembro  de  1930;  a Caixa  de  Mobi- 
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lização  Bancária,  em  9 de  junho  de  1932;  a ampliação 
da  política  de  redescontos,  em  31  de  dezembro  de  1935; 
as  medidas  de  socorro  e assistência  aos  lavradores,  ado- 
tadas em  1 de  dezembro  de  1933;  a criação  da  Carteira 
de  Crédito  Agrícola  e Industrial,  em  9 de  julho  de 
1937;  a garantia  na  taxa  máxima  para  os  empréstimos 
rurais,  em  20  de  setembro  de  1940,  definem  no  sector 
‘do  crédito  bancário  as  finalidades  de  construção  na- 
cional que  marcam  a trajetória  administrativa  traça- 
da depois  de  1930,  pela  clarividência  do  Presidente  Ge- 
tulio  Vargas. 

CAIXAS  ECONÔMICAS  E MERCADO 
DE  TÍTULOS 

A reforma  operada  no  sistema  das  Caixas  Eco- 
nômicas assenta  no  decreto  n,  24.427,  de  1934,  seguin- 
do-se-lhe as  alterações  introduzidas  por  outras  leis  até 
o decreto-lei  n.  530,  de  1°  de  julho  de  1938.  O surto 
das  operações  dessas  instituições  se  exprime  em  cifras 
de  excepcional  eloquência.  Os  depósitos  se  elevaram  a 
mais  do  quádruplo.  A progressão  dos  empréstimos  ul; 
trapassou  qualquer  expectativa. 

Grande  parte  das  realizações  da  iniciativa  privada, 
e mesmo  dos  poderes  públicos  nos  Estados  e nos  Muni- 
cípios, se  deve  à distribuição  do  crédito  feito  por  essas 
instituições. 


Ainda  agora,  em  seu  recente  plano  apresentado  ao 
govêrno  da  República  Argentina,  o ilustre  Ministro 
Pinedo,  em  um  parágrafo  a que  deu  como  título  o afo- 
risma  — “Se  a construção  anda  bem,  tudo  vai  bem” 
— afirma  que  nenhum  estímulo  para  reativar  a eco- 
nomia é mais  eficaz  do  que  o da  indústria  de  constru- 
ções, tanto  pela  amplitude  e extensão  de  seus  efeitos, 
como  pela  rapidez  com  que  repercutem  no  organismo 
econômico . 

Entre  nós,  a política  de  aplicação  seguida  pelas 
Caixas  Econômicas  tem  mantido  e até  acelerado  o 
ritmo  das  construções,  tanto  na  Capital  Federal  como 
nos  Estados. 

No  mercado  de  títulos  elas  agem  como  elemento 
nivelador  das  cotações,  pela  natural  restrição  que  pro- 
vocam nas  ofertas,  dadas  as  facilidades  com  que  for- 
necem crédito  sob  caução  dos  papéis  do  Estado.  Não 
é muito  difícil  avaliar  os  prejuízos  que  sofreria  a eco- 
nomia privada  se  não  fossem  essas  operações. 

Quanto  ao  mercado  de  títulos  o Govêrno  trata  de 
dar-lhe  segurança  e desenvolvimento.  Vários  textos  le- 
gais foram  baixados  com  semelhante  objetivo.  O de- 
creto 21.854,  de  21  de  setembro  de  1932,  teve  por  fim 
garantir  os  interêsses  gerais  dependentes  do  acêrto  ou 
desacêrto  das  decisões  da  corporação  que  dirige  os  ne- 
gócios da  Bolsa.  Por  outra  lei,  a de  n.  22.422,  de  1 de 
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fevereiro  de  1933,  o Govêrno  estabeleceu  o regime  de 
fiscalização  periódica  nas  escritas  de  todos  os  oficiais 
públicos  pelo  seu  órgão  central  que  é a Câmara  Sin- 
dical. Constituiu-se  o fundo  patrimonial  dessa  cor- 
poração. Finalmente  o decreto-lei  n.  1.344,  de  13  de 
junho  de  1939,  introduziu  na  legislação  inovações  e 
ampliações  aconselhadas  pela  experiência,  tomando 
obrigatórias  as  operações  de  valores  mobiliários  ean 
Bolsa  sob  o pregão  público  feito  pelo  corretor.  Tôdas 
essas  medidas,  visando  defender  os  compradores  de 
títulos,  permitem  ainda  ao  país  possuir  uma  estatística 
perfeita  dos  títulos  públicos  e particulares  que  se  nego- 
ciam no  país.  O decreto-lei  n.  2.228,  de  24  de  maio 
último,  determinou  a cotação  de  títulos  da  dívida  ex- 
terna nas  bolsas  do  país . A medida  reveste  um  alcance 
que  não  precisa  ser  assinalado. 

POLÍTICA  ORÇAMENTARIA 

O que  caracteriza  o trabalho  orçamentário  no  úl- 
timo decênio  é a ação  do  Ministério  da  Fazenda  contí- 
nua e incessante  no  sentido  de  assegurar  a ordem  e a 
verdade  orçamentárias,  condições  imprescindíveis  à 
estabilidade  das  finanças  públicas. 

A regra  do  equüíbrio  constitue  um  princípio  in- 
contestável de  sabedoria  financeira  e êsse  equilíbrio 


— 127 


tem  sido  o alvo  visado  pelo  Govêrno;  reduzir  o déficit 
tanto  quanto  o permitem  sus  dificuldades  do  momento 
em  que  vivemos,  considerando-o,  de  qualquer  forma, 
um  problema  que  urge  solucionar  e nunca  admití-lo 
como  solução  de  problemas  administrativos. 

O simples  exame  do  quadro  dos  déficits  resume  a 
perseverança  dêsse  esforço . Considere-se  que,  na  des- 
pesa, há  parcelas  que  correspondem  a encargos  in- 
compreensíveis como  a dívida  pública  e pessoal,  bem 
como  outros  gastos  destinados  a obras  para  fortaleci- 
mento da  defesa  nacional  e compromissos  de  que  re- 
sultam aumento  do  patrimônio. 

Esta  circunstância  é de  grande  alcance  na  con- 
clusão a tirar  sôbre  a situação  financeira  de  um  país 
e precisa  ser  levada  em  conta  sob  pena  de  resultados 
errôneos  quando  se  queira  estabelecer  paralelos  com 
outros  países. 

No  orçamento  brasileiro,  na  colima  das  receitas, 
só  estão  incluídas  as  parcelas  relativas  a impostos  e 
rendimentos  patrimoniais  e industriais,  inclusive  as 
rubricas  que  figuram  sob  o título  de  Renda  Extraor- 
dinária. 

Ora,  entre  as  despesas  existem  somas  que  exigem, 
pela  sua  natureza,  recursos  de  empréstimos  que  não 
são  computados  na  Receita. 
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Em  todos  os  países,  por  melhores  que  sejam  as  I 
suas  situações  financeiras,  apuraremos  um  déficit  no 
orçamento  se  excluirmos  da  Receita  o recurso  a ser 
obtido  com  empréstimos. 

Graças  ao  aperfeiçoamento  constante  dos  pro- 
cessos de  elaboração  e preparo  do  orçamento,  tem  êle 
hoje  sob  0 ponto  de  vista  da  Receita  condições  de  muito 
maior  estabilidade.  Os  algarismos  imprimem  a essa 
verdade  um  sentido  de  excepcional  eloquência  ao  fixar- 
mos abaixo  os  coeficientes  que  no  total  da  Receita  da  1 
União  cabem  aos  direitos  aduaneiros,  ao  imposto  de 
consumo  e ao  imposto  sôbre  a renda.  Vejâmo-los; 


Percentagem  dos 

impostos 

aduaneiros, 

da  renda 

e de  consumo,  sôbre 

a receita  total 

ANOS 

ADUANEIROS  RENDA 

CONSUMO 

1930  

37,32 

20,99 

3,69 

1931 

28,74 

17,93 

4,41 

1932  

31,09 

22,91 

5,54 

1933  

36,81 

21,67 

5,99 

1934  

33,23 

20,33 

6,05 

1935  

35,81 

20,50 

6,14 

1936  

32,36 

19,37 

6,37 

1937  

' 33,88 

19,26 

6,71 

1938  

27,12 

22,00 

7,40 

1939  

27,17 

27,13  . 

8,52 
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Somando-se  os  dois  coeficientes  — o do  imposto  de 
consumo  e o do  imposto  sôbre  a renda  — feito  o mesmo 
confronto  acima,  vê-se  que  da  arrecadação  federal  os 
direitos  aduaneiros  participaram  com  37,32  %,  em 
1930,  e com  27,17  %,  em  1939.  Os  dois  principais  tri- 
butos internos  tiveram,  em  conjunto,  a sua  contri- 
buição elevada  de  24,68  %,  em  1930,  para  35,65  %,  em 
1939.  Os  três  impostos  — o de  consumo,  o de  renda 

e o de  sêlo  — tendo  produzido,  em  1930,  

524.467 :538$000,  passaram  a representar,  em  1939, 
1.616. 429 :853$000.  Isso  quer  dizer  que  o seu  coefi- 
ciente conjunto  superou  a percentagem  com  que  os 
direitos  de  importação  decidiam  do  vulto  da  renda  fe- 
deral arrecadada.  E’  o sinal  da  organização  financeira, 
através  do  qual  ressalta  a obra  de  emancipação  eco- 
nômica com  que  o Presidente  Getulio  Vargas  procura 
assegurar  a prosperidade  do  país  e a grandeza  dos  seus 
dias  futuros. 

Essa  conquista  se  processou  sem  apelos  desarra- 
zoados à capacidade  fiscal  da  Nação.  Antes,  uma  pru- 
dência invariável  preparou,  tornou  possível  alcançar 
semelhante  objetivo.  O Govêrno  operou,  a partir  de 
1930,  grandes  reformas  no  sistema  tributário,  visando 
aperfeiçoá-lo,  com  resultados  que  os  algarismos  teste- 
munham. Quanto  ao  imposto  de  renda,  a sua  arreca- 
dação reflete  êxito  singular.  Em  1930,  62.022  contos 


• — 130 


de  réis,  algarismos  redondos;  em  1939,  323.547  contos 
de  réis  e,  em  1940,  até  setembro,  253.111  contos 
de  réis. 

A remodelação  prestes  a ser  posta  em  execução, 
racionalizando  a arrecadação,  vai  forçosamente  deter- 
minar resultados  ainda  mais  eloquentes.  Convencido 
de  que  a pontualidade  no  recolhimento  do  imposto  de- 
pende, em  grande  parte,  da  adoção  de  certas  normas 
de  ordem  puramente  administrativa,  enfrentou  o Go- 
vêrno  êsse  problema  com  resolução,  sem  esquecer  o 
princípio  de  que  a eficácia  da  arrecadação  não  resulta 
simplesmente  dos  meios  de  coerção  e do  exercício  das 
demais  prerrogativas  conferidas  à administração  fiscal. 
Para  isso  expungiu  a legislação  dos  inconvenientes 
apontados  pela  experiência;  corrigiu  desigualdades  de 
tratamento  em  relação  a contribuintes  em  situação 
idêntica:  introduziu  novas  disposições  tendentes  a 
melhor  salvaguardar  os  interêsses  da  Fazenda  no  con- 
cernente à prescrição  da  dívida  fiscal. 

Chegamos  já  à fase  em  que  se  pode  dizer  que  o 
imposto  obedece  a um  sistema  equitativo,  rigorosa- 
mente técnico,  definindo  bem  o seu  caráter  real  e pes- 
soal. A renda  constitue  o objeto  do  imposto,  como  uma 
medida  da  faculdade  contribuitiva  individual.  Se  uma 
certa  porção  da  renda  de  um  indivíduo  ou  de  uma 
classe  escapasse  ao  cálculo  da  capacidade  de  contri- 
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I’  buição,  o sistema  tributário  seria  iníquo  porque  a me- 
dida da  faculdade  ficaria  incompleta.  Assegurou  o 
1 Govêrno  a equiparação  dos  contribuintes  em  situação 
I análoga  perante  o imposto  de  renda;  imprimiu  maior 
I elasticidade  ao  tributo  e maior  facilidade  na  obtenção 
j de  informes  e esclarecimentos,  para  que  uma  fiscali- 
í zação  integral  conduzisse  à eficiência  da  arrecadação. 

i No  imposto  de  consumo,  cuja  renda  triplicou,  de 
' 1930  a 1939,  os  dados  abaixo  exprimem  o aumento  da 

j arrecadação  sôbre  o ano  tomado  por  base: 

Aumento  da  arrecadação  do  imposto  de  consumo 
sôbre  o ano-base  de  1930 


ANO  MIL  RÉIS 

1930  — 

1931  25.360:6481000 

1932  36.341:228$000 

1933  93.146:6441000 

. 1934  160.020:701$000 

1935  205.986:057$000 

1936  253.786:746$000 

1937  -314.836:611$000 

1938  501.428:776$000 

1939  677.450:081$000 
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Por  intermédio  do  Conselho  Técnico  de  Economia 
e Finanças,  criado  logo  após  a outorga  da  Constituição 
de  1937,  promoveu  o Ministério  da  Fazenda  a realiza- 
ção de  três  conferências  técnicas  com  o objetivo  de 
proceder  a um  exame  de  conjunto  da  situação  finan- 
ceira das  unidades  federativas,  para  articular  as  finan- 
ças estaduais  à ordem  de  coisas  decorrente  do  novo 
regime  constitucional.  Trata-se  de  uma  iniciativa  sem 
precedentes  na  história  do  Brasil,  a qual  acentua  cada 
vez  mais  a sua  tendência  para  manter  a unidade  es- 
truturada também  sob  o aspecto  da  cooperação  finan- 
ceiro-económica entre  a União  e os  Estados. 

Inicialmente  foi  convocada  a Conferência  dos  Se- 
cretários de  Fazenda,  realizada  de  8 a 28  de  março  de 
1938,  sob  a minha  presidência.  Seguiu-se-lhe  a 1.^ 
Conferência  de  Técnicos  em  Contabilidade  e Assuntos 
Fazendários,  cujas  reuniões  se  processaram  no  período 
de  5 a 30  de  outubro  seguinte.  Ultimaram-se  recente- 
mente os  trabalhos  da  2.^  Conferência  de  Técnicos  em 
Contabilidade  e Assuntos  Fazendários,  convocada  para 
verificar  os  resultados  obtidos  com  a padronização  dos 
orçamentos  estaduais  que  a 1.^  Conferência  lançara 
em  bases  singulares. 

A Constituição  de  10  de  novembro  de  1937  estabe- 
leceu nova  competência  tributária.  Problemas  de  na- 
tureza prática  e de  g,lcance  técnico  surgiram  como 
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consequência  de  primeira  fase  de  adaptação  à vida  na- 
cional da  nova  distribuição  das  rendas.  Era  preciso 
encarar  de  frente  êsses  problemas  num  ambiente  de 
perfeita  colaboração  e mútuo  entendimento,  a fim  de 
que  os  resultados  visados  pela  União  fossem  plena- 
mente atingidos. 

O Govêmo  Federal  vinha  mostrando  grande  em- 
penho em  melhorar  a técnica  e o aspecto  propriamente 
formal  do  orçamento  da  União.  Basta  o confronto  das 
leis  de  meios,  ano  a ano,  a partir  de  1930,  como  prova 
da  melhoria  do  nosso  sistema  de  elaboração  orçamen- 
tária. Tornou-se  preciso  estender  a execução  dêsse  tra- 
balho à vida  financeira  das  unidades  federativas,  de 
maneira  que  os  benefícios  colhidos  pela  União  através 
do  aperfeiçoamento  da  técnica  do  seu  orçamento  pu- 
dessem aproveitar  igualmente  aos  Estados. 

Os  temas  abordados  nas  conferências  que  o Mi- 
nistério da  Fazenda  assim  promoveu,  conveniente- 
mente preparados  pelo  Conselho  Técnico  de  Economia 
e Finanças,  indicam  a extensão  da  obra  empreendida. 
Aqueles  temas  dizem  principalmente  respeito  aos  se- 
guintes assuntos,  cuja  relevância  ressalta  à sua  simples 
enumeração : 

— Imposto  de  vendas  e consignações; 

— Situação  financeira  dos  Estados  e eli- 
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minação  dos  impostos  interestaduais  em  face 
da  Constituição; 

— Normas  a serem  postas  em  prática, 
quanto  à criação  de  taxas  ou  impostos  novos, 
pelos  Estados  e Municípios; 

— Simplificação  da  organização  adminis- 
trativa e nomenclatura  de  taxas  e impostos, 
padronização  dos  orçamentos  e supressão  de 
tôdas  as  taxas  criadas  para  fins  que  não 
subsistem; 

— Articulação  dos  Estados  da  mesma  re- 
gião e das  regiões  entre  si,  para  melhor  exe- 
cução dos  serviços  públicos  e desenvolvimento 
de  sua  economia; 

— Estudo  da  distribuição  dos  impostos 
entre  a União,  Estados  e Municípios; 

— Controle  geral  das  finanças  por  uma 
organização  central; 

— Imposto  de  exportação. 


A organização  financeira  constituiu,  como  se  vê, 
a tese  central  discutida  nos  debates.  Não  basta  que 
a União  assegure  às  suas  finanças' uma  estrutura  só- 
lida e uma  técnica  aperfeiçoada . Aos  Estados  se  impõe. 


r 
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por  sua  vez,  a execução  de  tarefa  idêntica,  a fim  de  que 
a ordem  dos  orçamentos  abranja  as  finanças  públicas, 
no  seu  conjunto.  A padronização  orçamentária,  assim 
compreendida  e executada,  representa  um  serviço  de 
inestimável  repercussão  em  proveito  da  ordem  finan- 
ceira . Chegamos  praticamente  a um  sistema  de  unifor- 
mização da  nomenclatura  e padronização  dos  orça- 
mentos estaduais  e municipais,  com  uma  codificação 
numérica  das  rubricas  da  receita,  única  para  todos  os 
orçamentos,  classificando-se  a despesa  segundo  o sis- 
tema decimal.  As  novas  normas  foram  mandadas 
observar  logo  a partir  do  exercício  de  1939.  Foi  ainda 
recomendada  aos  Estados  uma  cuidadosa  revisão  nos 
diferentes  impostos  e taxas,  de  modo  a eliminar  aqueles 
que  se  não  harmonizassem  com  o espírito  de  unidade 
que  orienta  a administração  nacional. 

A tarefa  iniciada  pela  Conferência  de  Secretários 
da  Fazenda  prosseguiu,  no  seu  desdobramento  técnico 
e na  sua  execução  prática,  com  a 1.^  Conferência  de 
Técnicos  em  Contabilidade  e Assuntos  Fazendários. 
Tratou-se  de  fixar  regras  fundamentais  para  a receita 
e de  basear  a contabilidade  pública  em  princípios  se- 
guros, compreendendo-se  aí  principalmente  a regra  de 
unidade  do  orçamento,  de  uniformização  dos  balanços, 
da  tomada  de  contas.  Trata-se  de  uma  iniciativa  de 
largas  proporções,  cuja  repercussão  terá  um  sentido 
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profundamente  benéfico  à ordem  financeira  dos  Esta- 
dos. Pode-se  resumir  a obra  realizada  com  o dizer-se 
que  a padronização  dos  orçamentos  e a adoção  de 
normas  para  a contabilidade  dos  Estados  e Municípios 
abriram  uma  fase  inteiramente  nova  na  vida  das  uni- 
dades federativas. 

A 2.^  Conferência  dos  Técnicos  em  Contabilidade 
Pública  e Assuntos  Fazendários  levou  por  diante  a 
obra  iniciada  pela  1.^  Conferência.  As  resoluções  ado- 
tadas resumem  a magnitude  do  trabalho  feito.  Siste-  j 

I 

matizaram-se  os  processos  relativos  às  compras  de  ma-  j 
teriais  pelos  Estados  e Municípios;  fixaram-se  normas 
para  o balanço  patrimonial,  no  que  tange  ao  ativo  e ao  j 
passivo  financeiros;  ao  ativo  permanente  e ao  passivo 
permanente;  às  contas  de  compensação;  definiram-se 
os  recursos  financeiros  e dispôs-se  sôbre  a apuração  das  j 
isenções  tributárias.  A 1.^  Conferência  instituiu  o pa- 
drão dos  orçamentos;  a 2.^  — o padrão  do  Patrimônio 
e da  Tesouraria.  São  realizações  que  definem  a política 
de  unidade  nacional  que  o Govêrno  está  promovendo 
em  todos  os  sectores  e que  reveste  importância  singular, 
quando  se  trata  das  finanças  públicas. 


A fim  de  fazer  face  a despesas  com  obras  públicas 
inadiáveis  que  dizem  principalmente  com  a restau- 


Jl 


ração  de  nossos  meios  de  transporte  pela  renovação  do 
material  ferroviário  e com  o reaparelhamento  de  nossas 
forças  armadas,  o Govêrno,  pelo  decreto-lei  n.  1.058, 
de  19  de  janeiro  de  1939,  criou  o Plano  Quinquenal. 

O primeiro  ano  de  sua  execução  foi  o de  1939.  A 
receita  foi  orçada  em  600.000  contos  de  réis  e a sua 
arrecadação  se  processou  da  seguinte  forma: 


Indenizações  — 133.301:606$600  + 133 .301 :606$600 

600. 000:000^000  557.774:612$900  — 42.225:387$100 
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Dentre  as  verbas  acima  é de  notar-se  a que  se  re- 
fere a “Indenizações”,  na  importância  de  réis 

133 ,301:606$600,  proveniente  dos  pagamentos  feitos 
pelo  govêrno  inglês  durante  o exercício,  em  consequên- 
cia da  requisição  dos  “destroyers”  que  estavam  sendo 

construídos  na  Inglaterra  para  a nossa  Marinha.  Esta 
verba  não  fôra  prevista  no  orçamento  do  “Plano”  e será 

empregada  na  construção,  aqui,  de  outros  “destroyers”, 
em  substituição  aos  requisitados. 

A despesa  do  “Plano”,  fixada  igualmente  em  réis 
600.000:000$000,  foi  realizada  na  seguinte  confor- 
midade: 


Conselho  Nacional  do  Petróleo....  15.000:000$000 

Ministério  da  Guerra 50.000:000$000 

Ministério  da  Marinha 29.975:772$300 

Ministério  da  Viação  e Obras  Pú- 
blicas   104.562:531$000 

Ministério  da  Agricultura 28.963:873$800 

Ministério  da  Educação  e Saúde. . . 18.651:126$400 

Siderurgia  Nacional 51:868$100 

Ministério  da  Fazenda 254.491 :478$400 

Ministério  da  Justiça  e Negócios 

Interiores  14 . 000 : 000$000 


515.696:650$000 
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I 

Comparando-se  a receita  arrecadada  com  a des- 
pesa realizada,  verifica-se  o saldo  de  42 . 077 : 962$900, 
que  foi  incorporado  aos  recursos  do  “Plano”  de  1940, 
na  fórma  da  lei. 

A pesar  de  emitidas  as  obrigações  previstas  pelo 
decreto-lei  n.  1.059,  de  19  de  janeiro  de  1939,  não  fo- 
ram as  mesmas  colocadas  durante  o exercício,  deixan- 
do, por  isso,  de  ser  computadas  como  renda  do  “Plano”. 

O produto  da  colocação  dêsses  títulos  está  sendo,  po- 
rém, incorporado  aos  recursos  do  “Plano”  do  vigente 
exercício,  de  acordo  com  o decreto-lei  n.  2.012  de  10 
de  fevereiro  último. 

Dando  cumprimento  a um  dos  programas  capitais 
compreendidos  no  “Plano”  instituído  pelo  Govêrno,  foi 
baixado  o decreto-lei  n.  2.054,  de  4 de  março  dêste 
ano,  criando  a Comissão  Executiva  do  Plãno  Siderúr- 
gico Nacional,  à qual  incumbe: 

á)  — realizar  os  estudos  técnicos  finais 
para  a construção  de  uma  usina  siderúrgica 
destinada  à produção  de  trilhos,  perfis  comer- 
ciais e chapas;  e 

b)  — organizar  uma  companhia  nacio- 
nal, com  participação  do  Estado  e de  parti- 
culares, para  a construção  e exploração  da 
usina. 
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Já  se  encontram  praticamente  concluídos  os  tra- 
balhos da  Comissão,  e prestes  a ser  instituída  a Com- 
panhia Siderúrgica  Nacional,  concretizando-se  por  essa 
fórma  uma  das  maiores  e mais  remotas  aspirações  do 
país. 


Não  obstante  a ampla  publicidade  que  o Govêrna 
tem  dado  aos  balanços  e contas  da  Contadoria  Geral 
da  República,  farei  publicar  simultaneamente  com 
esta  conferência  uma  notícia  minuciosa  dos  orçamen- 
tos e contas  da  União  até  o último  exercício  (1) . 

São  elementos  que  concorrerão  para  facilitar  a 
boa  inteligência  da  administração. 


(1)  vide  “Orçamento  e Contas  Públicas  de  1935  a 1939”,  edição 
da  Imprensa  Nacional,  1940. 
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IV 


CONCLUSÃO 

A repercussão  dos  atos  do  Govêrno  na  vida  do  país 
é a melhor  contraprova  que  se  pode  exigir  para  a ex- 
celência dos  processos  que  temos  adotado. 

O volume  do  comércio  interestadual  no  decênio  de- 
nota significativa  marcha  ascendente.  O giro  comer- 
cial interno  só  pode  ser  atualmente  apreciado  pelas  es- 
tatísticas relativas  à cabotagem,  não  se  computando 
aí  as  trocas  interregionais  de  produtos  efetuadas  por 
outros  meios  de  comunicação.  Nem  por  isso  diminuem 
de  alcance  os  resultados  apurados.  Pelo  contrário,  êles 
servem  de  índice  precioso  do  surto  das  condições  eco- 
nômicas das  várias  regiões  do  país. 

Refeito  o país  dos  abalos  das  crises  econômica  e 
política  que  sofreu,  o comércio  de  cabotagem  teve  o seu 
volume  quase  dobrado;  o seu  valor  mais  que  duplicou. 
Tôdas  as  classes  de  mercadorias  acusam  a influência  do 
fenômeno  de  expansão.  Convém  referir  que  o período 
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em  exame  corresponde  a uma  época  trabalhada  pela 
atuação  de  vários  fatores  anormais,  de  origem  interna 
e internacional.  Por  isso  mesmo  deve  ser  ressaltada  a 
circunstância  de  se  terem  conservado  favoráveis  as 
condições  do  comércio  de  cabotagem. 

Por  sua  vez,  a evolução  do  comércio  exportador  do 
Brasil,  no  decênio  de  1930  a 1939,  se  caracterizou  por 
uma  tendência  ascencional  de  conjunto,  até  que  a 
guerra,  privando-o  de  mercados  substanciais,  veio  con- 
trariá-lo. Saberemos  resistir  a essas  influências,  como 
atravessámos  o período  agudo  que  vai  de  1930  a 1934. 
Pela  política  de  crédito,  pela  manipulação  convenien- 
te do  câmbio,  pela  outorga  de  favores  às  classes  produ- 
tores, pela  assistência  ao  comércio  exportador  foi  o vo- 
lume exportado  reagindo  à pressão  de  todos  os  fatores 
adversos  até  registrar  uma  expansão  sem  precedentes 
na  vida  do  Brasil,  mesmo  durante  a guerra  de  1914 
'a  1918. 

Corresponde  a 84  % o aumento  da  tonelagem  ex- 
portada de  1930  a 1939  e a 93  % o seu  aumento  em 
contos  de  réis.  Para  isso  concorreram  não  só  o surto 
dos  produtos  tradicionalmente  representativos  da  ex- 
portação brasileira,  mas  a contribuição  trazida  por  no- 
vas mercadorias.  A intensificação  e o aperfeiçoamento 
das  atividades  produtoras,  resultantes  em  grande  par- 
te da  política  econômica  e financeira  praticada  no  de- 
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cênio,  determinaram  a expansão  do  movimento  expor- 
tador do  Brasil. 

Em  1930,  as  matérias  primas  representavam  19  % 
do  valor  total  da  exportação;  êsse  coeficiente  subiu 
para  41  % em  1939.  Na  classe  dos  gêneros  alimentícios 
houve  o aumento  de  47  % na  quantidade  e de  39  % no 
valor  da  respectiva  exportação.  Na  classe  das  matérias 
primas  os  aumentos  foram  de  174  % no  volume  e 
329  % no  valor.  Também  a exportação  da  manufaturas 
cresceu  de  42  % na  quantidade  e de  210  % no  valor. 

Em  relação  à Renda  Nacional  as  conclusões  em 
favor  da  política  do  Govêrno  são  favoráveis,  qualquer 
que  seja  o processo  técnico  seguido  na  sna  avaliação. 
Tôdas  demonstram  uma  elevação  progressivamente 
constante. 

Os  índices  da  atividade  industrial  e comiercial  ates- 
tam a mesma  evolução  progressiva  e crescente. 

E’  ainda  precária  a nossa  organização,  para  obter- 
mos os  índices  de  produção. 

A Secção  de  Estudos  Econômicos  dêste  Ministério,. 
entretanto,  tomando  por  base  um  grupo  de  produtos 
que  possam  representar,  da  maneira  mais  ampla,  tôda 
a atividade  do  país  — os  óleos  minerais,  o carvão  e a 
energia  elétrica  — obteve  índices  que  marcam  essa  evo- 
lução ascendente. 
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Cumpre,  agora,  assinalar  que  essa  expansão  das 
atividades  da  indústria  e do  comércio,  confirmada  pelo 
aumento  da  renda  nacional  e demais  índices  de  pros- 
peridade, é conseguida  não  obstante  as  despesas  ex- 
traordinárias a que  temos  sido  obrigados  na  renovação 
de  vias  férreas,  reaparelhamento  industrial,  reorganiza- 
ção de  nossas  forças  armadas,  cujas  realizações  con- 
cretas evidenciam  a operosidade  da  ação  administra- 
tiva. Da  persistência  em  observar  o mais  possível  os 
princípios  de  uma  sadia  política  financeira  depende,  em 
nossa  convicção  a mais  sincera  e absoluta,  a manuten- 
ção dêstes  resultados,  o que  vale  dizer:  a estabilidade 
política  e econômica  do  país. 

Concluindo  êste  trabalho,  desejo,  mais  uma  vez, 
chamar  a vossa  atenção  para  as  razões  que  me  assis- 
tiam quando  afirmei  que  era  demasiado  ampla,  para 
os  limites  de  uma  conferência,  a obra  gigantesca  do 
Presidente  Getulio  Vargas,  no  sector  das  finanças  e da 
economia  do  Brasil. 

Cada  um  dos  capítulos  em  que  a dividí  permitiría 
desenvolvimento  enorme,  se  quiséssemos  focalizar  todo 
o esfôrço,  todo  o trabalho  e,  consequentemente,  todos 
os  resultados  conquistados,  resultados,  aliás,  que  se 
afirmam  em  todos  os  sectores  da  atividade  nacional, 
mostrando  que  o Brasil  aumenta  a sua  riqueza,  cresce 
na  sua  produção  industrial  e agrícola,  reaparelha  os 
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elementos  do  trabalho  e as  armas  para  a sua  defesa, 
promove  um  programa  de  ação  social  destinado  a con- 
ferir a cada  brasileiro  mais  saúde,  mais  cultura,  mais 
fôrça  para  trabalhar  e lutar  pela  Pátria  — tudo  isso 
no  meio  das  maiores  crises  que  a História  registra,  en- 
tre o fim  de  uma  grande  guerra  e em  meio  de  outra 
maior,  quando  tudo  parece  conspirar  no  sentido  da  des- 
truição, da  desordem  e do  caos.  Por  isso,  afirmo  que 
essa  obra  é grande,  fecunda  e corajosa  e,  estou  certo, 
legará  às  gerações  futuras  uma  pátria  engrandecida, 
forte  e feliz! 
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Rio  Grande  do 
Minas  Gerais  . . 

Goiaz 

Mato  Grosso  . . . 


NOTA;  — Para  i 
em  vi 
mente 
— Para  < 


r 


ESTA  DOS 

ATIVO  E PASSIVO  EM  31/12/1030 


ESTADOi 


Amazonas 

Pará 

Maranhão  (v)  . . 

Piauí 

Ceará 

Rio  Grande  do  Ni 

Paraiba 

Pernambuco  (x> 

Alagoas  

Sergipe  

Baia 

Bspírito  Santo  (x 
Rio  de  Janeiro  (v 

São  Paulo  

Paraná  

Santa  Catarina  (x 
Rio  Grande  do  Su 

Minas  Gerais  

Goiaz 

Mato  Grosso  (x) 


Nota:  (v)  — 1 


BALANÇOS  FINANCEIROS  DOS  ESTADOS  EM  1939 


(EM  CONTOS  DB  RSIS) 


Amazoni 
Pará  . . 
Maranhí 
Piauí  . . 
Ceará  . 
Rio  Gra 
Paraíba 
Pernamb 
Alagoas 
Sergipe 
Baía  . . . 
Espírito 
Rio  de  i 
São  Paul 
Paraná 


Santa  Ca 
Rio  Grar 
Minas  Gi 
Goiaz  . . 
Mato  Gr 

' ■: 


Nota  — 


I 


DIVIDA  PÚBLICA 

EM  31/XII  193» 


t 


N.  15$ 


JoBKAi.  DO  CoMamtap  7 Eedrlgües  & Q. 


Av.  R.  Branco, 


